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A partire dallo scoppio della crisi dei mutui subprime nel 2007-2008 sono state 
affrontate nuove sfide. 
L’interazione di elementi critici pregressi e di nuove problematiche hanno posto gli 
Stati di fronte ad un cambiamento, in grado di ristabilire una situazione di equilibrio e di 
stabilità. 
Le interconnessioni dei mercati finanziari hanno favorito la propagazione degli effetti 
della crisi: la penetrazione di prodotti finanziari derivati e la diffusione di titoli tossici 
insieme all’aumento delle criticità macroeconomiche degli Stati membri hanno 
determinato un peggioramento delle condizioni degli istituti di credito, in modo 
particolare per quelli che avevano investito in titoli di Stato. 
Si è determinato così un legame tra le banche e gli Stati, con inevitabili ripercussioni 
sull’economia reale, per effetto dei fenomeni di contagio.  
La successiva partecipazione degli Stati al mercato unico e la condivisione della moneta 
hanno permesso la propagazione degli effetti negativi, rivelando l’inadeguatezza dei 
sistemi di vigilanza e di prevenzione. 
L’elevato grado di interdipendenza tra i sistemi economici e finanziari dei paesi facenti 
parte dell’Unione monetaria hanno mostrato le implicazioni negative, giungendo 
all’elaborazione di una riforma. 
Partendo da queste premesse, l’obiettivo di questo lavoro è quello di comprendere come 
l’Unione bancaria europea possa contribuire ad un cambiamento nel settore finanziario, 
per contrastare la crisi, per poi procedere ad una presentazione di quelli che saranno gli 
strumenti adoperati nella realizzazione di tale progetto fino alla costruzione di altre 
importanti iniziative europee, tra cui la direttiva sul risanamento e la risoluzione degli 
enti creditizi (BRRD), compreso i suoi relativi strumenti, in modo particolare 
focalizzando l’attenzione sul bail-in (salvataggio interno), che sta inondando le pagine 
dei giornali negli ultimi mesi, oltre a generare preoccupazioni nelle famiglie con 
riguardo ai propri conti, dopo le numerose vicende dolorose che hanno ridotto sul 
lastrico alcuni risparmiatori. 
In modo particolare nel primo capitolo viene presentata la crisi dei mutui subprime, 
evidenziando le cause e gli effetti da essa generati, giungendo poi alla crisi dei debiti 
sovrani e all’emanazione dell’Unione bancaria europea, vista come soluzione alla crisi 




Il secondo capitolo delinea l’Unione bancaria, che si basa sull’idea di coesione per 
costruire un progetto comune; tale coesione è stata destabilizzata dallo scoppio della 
crisi finanziaria negli Stati Uniti e la sua successiva diffusione in Europa, creando infatti 
forti tensioni tra gli Stati, in quanto in un’Unione monetaria come l’area euro, i 
problemi causati dagli stretti legami tra le finanze del settore pubblico e il settore 
bancario provocano turbolenze finanziarie negli Stati membri. 
Le procedure e gli strumenti decisionali di nuova introduzione aiutano a creare un 
mercato bancario più trasparente e sicuro, attraverso l’applicazione di principi 
amministrativi comuni in materia di vigilanza, risanamento e risoluzione delle banche. 
In seguito vengono illustrati dettagliatamente i tre pilastri che compongo l’Unione 
bancaria, quali il Meccanismo di Vigilanza Unico, il Meccanismo di Risoluzione Unico 
delle crisi bancarie e infine uno schema unico di garanzia dei depositi. 
Il Meccanismo di Vigilanza Unico è un nuovo sistema di vigilanza bancaria che 
comprende la BCE e le Autorità di Vigilanza nazionali dei paesi partecipanti. 
Il Meccanismo di Risoluzione Unico ha la finalità di assicurare nell’Unione bancaria, 
una gestione efficiente di eventuali fallimenti bancari futuri, con un costo minimo per i 
contribuenti e per l’economia reale. 
I sistemi di garanzia dei depositi sono sistemi istituiti in ciascuno Stato membro per 
rimborsare i depositanti qualora la loro banca sia in dissesto e i depositi diventino 
indisponibili. 
Tutti i depositanti, siano questi persone fisiche o società, hanno diritto alla protezione 
dei loro depositi fino ad un importo di 100.000 euro per banca. 
Nel terzo capitolo viene presentato il nuovo quadro armonizzato di prevenzione, 
gestione e risoluzione delle crisi bancarie racchiuso nella BRRD (Bank Recovery and 
Resolution Directive), il quale prende spunto dalla crisi del 2007-2008 e apporta nuove 
norme, le quali consentiranno di gestire in modo ordinato il dissesto della banca, 
attraverso l’utilizzo di strumenti  più efficaci e l’impiego di risorse del settore privato, 
riducendo così gli effetti negativi sul sistema economico ed evitando che il costo dei 
salvataggi gravi sui contribuenti. 
La BRRD assegna alle Autorità di Risoluzione, in Italia rappresentata dalla Banca 
d’Italia, i poteri per pianificare e controllare le crisi, intervenire in tempo prima del 
default e gestire la fase di risoluzione, con eventuali strategie ed azioni. 
Infatti l’intensità dell’intervento dell’autorità competente viene modulata a seconda 




Si possono distinguere tre fasi: la fase di preparazione e pianificazione del risanamento 
in cui vengono adottate misure preparatorie e piani di risanamento e di risoluzione; 
invece la fase dell’intervento precoce si verifica quando una banca, pur non essendo 
ancora insolvente, versa in una situazione economica di difficoltà, che potrebbe 
condurre allo stato d’insolvenza. L’ultima fase è quella della risoluzione, intesa come 
uno stato di profonda crisi dell’ente, in cui si applica il bail-in in ragione della gravità 
del dissesto, così profondo da escludere l’esistenza di soluzioni alternative per il 
risanamento delle finanze della banca entro limiti di tempo accettabili. 
Infine l’ultimo capitolo offre una panoramica degli strumenti di risoluzione, che mirano 
ad evitare interruzioni nella prestazione dei servizi essenziali offerti dalla banca, a 
ripristinare condizioni di sostenibilità economica della parte sana della banca e a 
liquidare le parti restanti. 
Tra gli strumenti di risoluzione, che rappresentano appunto l’insieme degli strumenti e 
dei poteri volti alla ristrutturazione della banca, vi è il cosiddetto bail-in, che ha come 
obiettivo il tentativo di evitare che gli istituti di credito possano essere salvati 
utilizzando denaro pubblico; infatti tramite il bail-in le banche dovranno trovare nel 
proprio interno, rifacendosi agli apporti degli azionisti e ai contributi dei creditori, le 
risorse per poter far fronte ad un eventuale periodo di crisi. 
Il complessivo assetto è volto ad evitare da un lato il principio della privatizzazione dei 
profitti quando gli affari vanno bene e dall’altro il problema della socializzazione delle 






TAPPE EVOLUTIVE DELLA GESTIONE DELLA CRISI FINANZIARIA IN 
RELAZIONE ALLA CRISI BANCARIA 
 
 
1.1 La subprime mortgage financial crisis 
 
L’economia mondiale nell’estate del 2007 è entrata in una fase di recessione che ha 
portato alla più grande crisi dal dopoguerra. 
La sua origine è stata determinata da una bolla speculativa, fenomeno che si ha quando 
un eccesso di domanda, che caratterizza una determinata attività, fa salire verso l’alto il 
suo prezzo scatenando un’“euforia irrazionale” ossia una corsa all’acquisto, nella 
speranza di rivendere la stessa attività ad un prezzo superiore, nella convinzione che il 
prezzo continui a salire in futuro. 
Quando l’euforia si arresta perché nessuno è disposto ad acquistare o perché chi ha 
acquistato vuole vendere nella speranza di ottenere un guadagno, allora i prezzi 
cominciano a scendere bruscamente, provocando così una corsa alla vendita nella 
speranza di ottenere un profitto. 
Questa dinamica è esattamente quella che ha colpito il mercato immobiliare 
statunitense: i bassi tassi d’interesse e le politiche governative che incoraggiavano 
l’acquisto di immobili hanno fatto accrescere l’indebitamento bancario delle famiglie 
americane, nella convinzione  che i prezzi degli immobili crescessero sempre più1. 
Si sostiene che l’origine della crisi sia da attribuire ai cosiddetti mutui subprime, ossia 
prestiti per l’acquisto delle case che la banca concede a persone con un reddito molto 
basso. 
Tale operazione risulta molto rischiosa per la banca, in quanto non da certezza che i 
mutuatari riusciranno a ripagare il debito2. 
Ciò avviene anche perché, dal 2000 fino al 2006 il prezzo delle abitazioni negli Stati 
Uniti è cresciuto moltissimo, creando la cosiddetta “bolla immobiliare”. 
Tale dinamica è favorita dalla politica monetaria della Fed, che ha mantenuto bassi i 
tassi d’interesse, fino al 2004, in risposta alla crisi della bolla della New Economy3. 
                                                          
1 Fonte sito: Commissione Europea 




A partire dal 2003 le banche americane hanno ingrandito il volume dei mutui, ad 
esempio la Fed (Banca centrale degli Stati Uniti), guidata da Alan Greenspan, ha 
risposto con una riduzione del costo del denaro, portando così i tassi dal 7% del 2000 
all’1% del 2004. 
Infatti con i tassi bassi le famiglie americane si sono indebitate oltre le proprie capacità 
di rimborso nell’illusione che comunque sarebbero riuscite a restituire i debiti perché 
l’economia sarebbe continuata a crescere e le sue prospettive sarebbero state positive.  
Di conseguenza, il credito al consumo4 è cresciuto a dismisura. 
Per di più, molti di questi mutui erano a tasso variabile o misto cioè collegati al tasso 
stabilito dalla Fed; le rate del mutuo crescevano all’aumentare dei tassi d’interesse e 
diminuivano con il loro decrescere. Praticando la Fed tassi bassissimi, la scelta del 
mutuo ad un tasso variabile si dimostrò un errore poiché i tassi dei mutui, come 
prevedibile, crebbero e quindi anche le rate dei mutui subprime5. 
La figura 1 evidenzia l’aumento dei volumi dei mutui subprime fino al 2006. 
 
Figura 1: VOLUME DEI MUTUI SUBPRIME 
 
 
Fonte: Inside Mortgage Finance Pubblications, Dicembre 2006 
 
                                                                                                                                                                          
3 Cfr. D. DELLI GATTI, T. ASSENZA, G. BARONE, La crisi dei mutui subprime. Un’analisi delle 
cause, 2008. 
4 Cfr. F. COLOMBINI, A. CALABRÒ, Crisi finanziarie. Banche e Stati, L’insostenibilità del rischio di 
credito, 2011. 





L’utilizzazione di bassi tassi d’interesse accontentava parimenti banche e famiglie, 
anche in virtù dei meccanismi messi in atto dalla finanza creativa, finalizzati a 
nascondere i rischi insiti in dette operazioni. 
Infatti oltre alla bolla immobiliare e ai bassi tassi d’interesse, la crescita dei mutui 
subprime è dovuta alle cartolarizzazioni, cioè un meccanismo finanziario con cui gli 
istituti di credito riusciranno a rivendere i mutui subprime, trasferendone i rischi a 
soggetti terzi. 
Con questo meccanismo di finanza innovativa, le banche hanno cominciato così a 
cartolarizzare i titoli finanziari già emessi, collocando sul mercato altre obbligazioni il 
cui rimborso è garantito dai titoli sottostanti, e quindi quelli originari, con le cedole o 
con il pagamento delle rate se si tratta di mutui. 
Detta operazione ha consentito alle banche di “spacchettare” i rischi e offrire sul 
mercato strumenti di investimento con rendimenti alti, come le Abs (asset backed 
security), cartolarizzazioni coperte da asset, cioè le case date in garanzia. 
Quindi ogni quota rappresenta un pezzo di una scatola piena di mutui garantiti dalle 
stesse case su cui sono stati accesi i mutui. Questi abs vengono poi rivenduti ad altri 
operatori, incassando gli interessi. Il loro rimborso è garantito dal pagamento delle rate 
del mutuo e, in ultima istanza, dall’immobile su cui grava l’ipoteca. 
A loro volta questi pezzi di abs finiscono in altre scatole (scatole di scatole composte da 
pezzi di mutui) chiamati Cdo (collateralized debt obbligation), titoli di debito emessi a 
fronte della cartolarizzazione, utilizzati per “combinare” i rischi e i rendimenti di grado 
diverso. Di fatto i Cdo sono fondi suddivisi in quote che rendono un certo tasso 
d’interesse. 
Ed è proprio per la loro complessa composizione e origine che i Cdo sono stati definiti 
dalla stampa statunitense “titoli salsiccia” o tossici. 
I Cdo vengono emessi non dalle banche ma da società veicolo, le SPV o conduits. 
Le SPV sono in sostanza dei fondi; esse si indebitano sul mercato a breve termine, 
offrendo prodotti d’investimento e realizzano l’utile grazie al differenziale tra i 
rendimenti offerti e quelli più alti dei titoli innovativi a lungo termine, ossia mutui ad 
elevato rischio d’insolvenza, come Cdo, Abs. 
Infine intervengono le compagnie di assicurazione con i Cds (credit default swap): 
l’acquirente dell’obbligazione si copre con i Cds dal rischio che la controparte non 




Più è alto il rischio d’insolvenza, più è elevato il premio che deve pagare chi vuole 
coprirsi dal rischio6. 
I rischi impliciti sono dimenticati e tutti sono sedotti dai rendimenti generosi e dalle 
ottime commissioni. 
Proprio tramite le SPV, nei bilanci delle banche non sono evidenti i rischi delle attività 
finanziarie generate dai mutui subprime, dagli Abs, dai Cdo, oltre al fatto che questi 
rischi appaiono opachi nei confronti del mercato, degli investitori, delle autorità di 
controllo e degli azionisti, in quanto tutti hanno un tornaconto immediato. 
In sostanza è tramite l’SPV che la banca recupera i suoi soldi, incassa un profitto e 
ricomincia a concedere prestiti. 
Tuttavia questi prodotti generati risultano essere complessi e poco standardizzati, e 
vengono scambiati prevalentemente in mercati over the counter, ossia fuori dai mercati 
regolamentati. 
Attraverso la cartolarizzazione le banche passano dal modello classico di tipo originate 
to hold ad uno di tipo originate to distribuite. 
Nel modello originate to hold la banca presta soldi al mutuatario per comprare una casa. 
In cambio quest’ultimo si impegna a ripagare il prestito con delle rate. La banca trae 
profitto ma deve aspettare vari anni per ottenere l’intera somma prestata più gli interessi 
maturati. 
Invece nel modello originate to distribuite, la banca eroga il mutuo e lo trasferisce ad 
un’altra istituzione finanziaria, liberandosi subito del rischio e quindi recuperando 
subito la somma prestata. 
Il modello originate to distribuite disincentiva le banche all’applicazione di un adeguato 
processo di screening e monitoring e fornisce l’accesso al credito anche a clienti con 
scarse capacità di rimborso; perciò la finanza innovativa e la securitisation, con la 
creazione degli asset-backed securities, provocano il trasferimento all’esterno dei rischi 
legati all’erogazione dei prestiti7. 
I titoli a rischio elevato vengono offerti sul mercato accompagnati dalla valutazione 
delle agenzie di rating, che esprimono un “voto” sulla solidità dello strumento 
finanziario. 
Al di sotto di un certo rating (BB), il titolo non è considerato idoneo per i risparmiatori. 
                                                          
6 Fonte sito: Commissione Europea 





Spesso accade che gli emittenti dei titoli pagano le agenzie di rating per avere una 
buona valutazione o comunque queste valutazioni risultano essere ottimiste, assegnando 
rating troppo generosi. 
Ad esempio i titoli emessi dalla Lehaman Brothers godevano della tripla A fino a pochi 
giorni prima del fallimento della banca, prima di essere precipitosamente declassati, 
quando però era troppo tardi. 
Vittime di queste “false valutazioni” furono anche i risparmiatori italiani. La situazione 
si reggeva fino a quando i titolari dei mutui pagavano le rate. L’aumento dei tassi 
d’interesse e l’applicazione di clausole contrattuali differenti resero più difficile il 
pagamento della rate. 
Quando cominciarono le insolvenze delle rate dei mutui, la crisi esplose, accumulando 
così rischi su rischi. 
A causa delle numerose insolvenze dei mutui subprime, gli intermediari bancari 
accumularono grandi quantità di perdite e furono costretti ad operare forti svalutazioni 
dei propri attivi; così, data la numerosità degli intermediari che detenevano titoli 
strutturati collegati ai mutui subprime, la crisi si diffuse dagli Stati Uniti all’Europa. 
Dal 2004 la Fed innalzò i tassi, i mutui diventarono più costosi, e aumentarono le 
insolvenze, in virtù della maggiore onerosità delle rate.   
Questo è stato il meccanismo da cui è scaturita la bolla immobiliare: detto altrimenti, la 
diminuzione del denaro e la mancanza di liquidità ha comportato la riduzione della 
domanda degli immobili.  
Chi aveva già comprato non riusciva a pagare le rate ed era costretto a vendere quando 
si vedeva pignorare la casa dalla banca. 
Tuttavia chi voleva vendere per disfarsi del mutuo non riusciva a recuperare quanto 
aveva speso precedentemente e i fondi d’investimento immobiliare, che le banche 
avevano in portafoglio e che avevano dato ai clienti, persero valore. 
Le banche erano consapevoli che le posizioni assunte da ciascun istituto, con gli Abs, 
Cdo, Cds verranno soprannominati titoli “tossici” per il loro potere deleterio sulla salute 
finanziaria e poi verranno scambiati tra i vari istituti, rendendo opachi i risultati del 
mercato. Nessuno conosceva la situazione di solvibilità della controparte e quindi della 
banca a cui presta i capitali. 
Infatti le insolvenze e la contemporanea crisi immobiliare generarono perdite nelle 




Gli effetti della crisi si amplificarono in quanto le istituzioni finanziarie coinvolte 
nell’erogazione dei mutui subprime registrarono pesanti perdite. 
A partire dal luglio 2007 e per tutto il 2008 si ebbero vari declassamenti del merito di 
credito (downgrading) di titoli cartolarizzati da parte delle agenzie di rating. 
Questi titoli si erano largamente diffusi sul mercato, perdendo ogni valore e diventando 
illiquidabili. 
Così le SPV furono costrette a chiedere fondi alle banche che li avevano emessi e che 
avevano garantito determinate liquidità. 
Alcune banche non furono in grado di reperire la liquidità necessaria, poiché nessun 
istituto finanziario era disposto a far loro credito. 
In un contesto caratterizzato dalla scarsa chiarezza riguardante la distribuzione dei titoli 
strutturati nel sistema finanziario, il mercato interbancario sperimentò un forte aumento 
dei tassi d’interesse e un’ingente contrazione delle disponibilità delle banche a 
concedere credito ad altre istituzioni. 
Difatti è scoppiata una crisi di fiducia nel mercato: società finanziarie iniziarono a 
monitorare i finanziamenti in corso e le banche i propri bilanci, in più accantonarono 
riserve per bilanciare possibili perdite legate alle insolvenze sui mutui subprime. Questa 
maggior attenzione ai finanziamenti tra le banche e all’impiego di capitali fece crescere 
il tasso di sconto interbancario (tasso d’interesse al quale le banche si prestano il denaro 
reciprocamente), in quanto un eccessivo costo del denaro per le banche era un rischio 
per tutto il sistema perché ricadeva sull’intera economia fino a determinare il cosiddetto 
credit crunch, ossia un forte rallentamento delle operazioni finanziarie globali e una 
riduzione degli investimenti nelle attività economiche.  
La crisi dei mutui subprime si trasformò in una crisi del mercato interbancario: gli 
scambi monetari subirono un forte calo e la liquidità divenne la merce più richiesta 
dagli operatori bancari. 
Il sistema era interessato a trovare nuova liquidità per offrire mutui rischiosi ma anche 
molto redditizi per le banche8. 
Alcuni osservatori sospettarono che si trattasse di una crisi benefica, che dopo 
l’aumento dei listini sgonfiasse le bolle speculative; altri invece temettero che gli effetti 
della crisi immobiliare americana impattassero su tutto il sistema finanziario9, come del 
resto è avvenuto. 
                                                          
8 Cfr. G. CHIELLINO, La crisi dei mercati dai mutui subprime al debito pubblico, Il sole 24 ore, 2009. 




Un altro fattore all’origine della crisi finanziaria fu l’eccesso di liquidità, che dal 
mercato statunitense si estese sugli altri mercati evoluti. 
La crisi di liquidità divenne evidente nell’andamento dei tassi a breve termine che si 
riflessero poi sui mutui variabili, sulle famiglie, sui prestiti a tasso fisso, determinando 
una riduzione dei prestiti a famiglie e imprese. 
La tabella sottostante riporta la definizione dei debitori subprime e come si espande il 
rischio. 
 








Il collasso del mercato dei subprime è stata una delle cause alla base della crisi che ha 
investito l’Eurozona, atteso che le banche europee corrotte dai titoli tossici sono 
risultate indebolite dallo scoppio della bolla delle cartolarizzazioni, registrando un 
peggioramento nei bilanci. 
Quindi la borsa, subendo pesanti contraccolpi, è entrata in crisi nell’ottobre 2007 
generando così il pericolo di una recessione dell’economia statunitense che sarebbe 
potuta partire proprio dal mercato immobiliare. 
Nel febbraio del 2007, Hsbc dichiarò la necessità di forti accantonamenti per 
fronteggiare numerose perdite accumulate nel settore dei mutui ad alto rischio. Anche la 
New Century Financial Corporation, terzo operatore statunitense nel settore dei mutui 
subprime, si aspettò delle perdite. 
A luglio 2007 la banca d’affari americana, Bear Stearns ammise che il valore dei due 
fondi legati ai mutui subprime si era dissolto. 
La crisi si allargò rapidamente nel resto dell’economia globale, coinvolgendo anche il 
Vecchio continente: la banca tedesca IKB entrò in crisi proprio per le esposizioni dei 
subprime ed evitò il fallimento grazie all’intervento esterno della Bundesbank e la 
francese Bnp Paribas congelò improvvisamente tre fondi dal valore complessivo di 2,2 
miliardi di dollari. 
Anche le banche europee, come la britannica Northern Rock (quinto istituto di credito 
inglese) e grossi istituti finanziari come la svizzera UBS, la franco-belga Dexia e la 
nostra Unicredit furono investiti dalle svalutazioni dei titoli immobiliari, venendo 
successivamente nazionalizzati o costretti a ricapitalizzarsi10. 
Conseguentemente, il sistema finanziario si ritrovò nel 2008 in una trappola di liquidità 
in cui le iniezioni di denaro effettuate dalle banche centrali vennero annientate dalla 
sfiducia nei rapporti interbancari; da un lato vi furono banche che si dimostrarono 
timorose di offrire denaro perché incerte sulla situazione finanziaria delle controparti, 
dall’altro vi furono banche che in seguito al forte innalzamento del costo del denaro vi 
specularono con l’intento di rivendere la liquidità ad un prezzo più elevato11. 
La tensione si innalzò tra il 13-14 settembre 2008, con il fallimento della Lehaman 
Brothers che le autorità americane non salvarono, a differenza della più grande 
compagnia di assicurazione AIG, che salvarono dopo due giorni. 
                                                          
10 Cfr. A. GIANNULLI, La Grande Crisi, Ponte delle Grazie, Bergamo, 2011, pag. 50-51. 
11 Cfr. F. COLOMBINI, A. CALABRÒ, Crisi globale e finanza innovativa, Irrazionale creazione, 




Infatti Lehaman Brothers fallì a metà settembre 2008, travolta da 613 miliardi di debiti, 
e perdite di valori dei titoli immobiliari che avrebbero dovuto garantire l’equilibrio 
patrimoniale.  
Nello stesso week end Bank of America salvò la banca Merrill Lynch, pagandola 50 
miliardi di dollari. 
Il 7 settembre vennero nazionalizzate Fannie Mae e Freddie Mac, le due finanziarie che 
garantiscono 6 mila miliardi di mutui USA. 
Risulta che la decisione di non salvare la Lehaman Brother, fu un errore avendo 
determinato la crisi. 
La crisi apparì sempre più di natura sistemica, con turbolenze che si estesero dal 
mercato dei prodotti strutturati ai mercati azionari, e successivamente all’intero sistema 
finanziario, evidenziando un elevato grado di interconnessione. 
In breve tempo la crisi dei mutui subprime si trasferì a tutta l’economia reale 
statunitense ed europea, provocando una caduta del reddito e dell’occupazione12. 
Inoltre si ebbe una restrizione del credito bancario a famiglie e imprese, il crollo dei 
mercati azionari e dei prezzi delle abitazioni, con effetti negativi su investimenti e 
consumi. 
Anche le interdipendenze commerciali tra i paesi determinarono una riduzione del 
commercio mondiale. 
Nel tentativo di delimitare le perdite del sistema bancario, gli stati sovrani assicurarono 
iniezioni di liquidità, rivelandosi quest’ultime però un’arma a doppio taglio; infatti 
generarono una paura per gli investitori con riguardo alla solidità degli stati e alla 
solvibilità del loro debito sovrano, creando così tensioni sui mercati dei debiti sovrani, 
intensificatosi nel 2010. 
Era evidente che le crisi finanziarie avrebbero prodotto riflessi sui mercati finanziari, 
sugli intermediari finanziari e sugli stati, evidenziando correlazioni, interdipendenze e 
instabilità finanziaria13. 
La politica monetaria ha certo contribuito a stabilizzare il sistema finanziario e 
creditizio ma nel 2008 è stato necessario l’intervento dei Governi. 
                                                          
12 Cfr. G. CHIELLINO, La crisi dei mercati dai mutui subprime al debito pubblico, Il sole 24 ore, 2009.  





In Europa la crisi americana del 2007, oltre che sulle banche ha inciso sugli Stati, 
soprattutto sulle economie del sud, quali Portogallo, Irlanda, Italia, Grecia e Spagna, 
presentando l’acronimo di P.I.I.G.S. 
Gli interventi pubblici per il salvataggio delle banche ridussero l’impatto della subprime 
mortgage financial crisis, provocando però il deterioramento delle finanze pubbliche in 
diversi paesi, e quindi creando i presupposti per la crisi del debito sovrano. 
I tre maggiori mercati europei beneficiati dagli aiuti furono: Germania, Francia e Gran 
Bretagna poiché maggiormente esposti ai titoli tossici14. 
Infatti l’elemento chiave della crisi finanziaria globale fu proprio il legame tra banche 
nazionali e debito sovrano. 
 
1.2 Il circolo vizioso tra banche e debito sovrano 
 
I numerosi salvataggi bancari accrebbero significativamente il debito pubblico dei vari 
paesi coinvolti. 
Invero dopo la crisi dei mutui subprime, molti istituti di credito sperimentarono gravi 
difficoltà e il governo intervenne per sostenere le banche contro la recessione, 
affidandosi alle regole del bilancio e al divieto del salvataggio tra i paesi membri, anche 
se in molti casi queste regole non furono rispettate e neanche le condizioni 
macroeconomiche. 
Gli interventi pubblici intensificarono gli squilibri della finanza pubblica dei Paesi 
maggiormente vulnerabili, provocando una contrazione del PIL, addirittura dell’1% nel 
2009. 
I paesi in via di sviluppo sperimentarono una riduzione dei tassi di crescita, mentre i 
paesi industrializzati hanno registrato una variazione negativa del PIL. 
I cosiddetti Paesi core, come la Germania avevano un livello di debito pubblico basso, 
mentre i paesi P.I.I.G.S. o cosiddetti periferici erano caratterizzati da un’ampia 
vulnerabilità del debito pubblico, causato dall’indebitamento dei vari anni, dagli oneri 
derivanti dalle operazioni di salvataggio delle banche in crisi. 
Nonostante ciò, nel 2010 l’Eurozona ha beneficiato di una ripresa economica che ha 
interessato varie economie dei paesi avanzati. 
                                                          




Il dissesto dei conti pubblici della Grecia ha segnato il passaggio ad una nuova fase 
della crisi, ossia la crisi del debito sovrano. 
L’epicentro della crisi riguarda: Portogallo, Irlanda e Grecia, per poi estendersi anche in 
Spagna e in Italia, nel 2011. 
Il primo paese colpito dalla crisi del debito sovrano nell’Eurozona fu la Grecia, che nel 
2010 chiese il supporto dell’Unione Europea e del Fondo monetario internazionale, 
vista l’instabilità dei suoi conti pubblici che non le consentiva di collocare i suoi titoli 
sul mercato. 
Alla fine del 2010 anche l’Irlanda fu travolta dalla crisi e subito dopo il Portogallo, nel 
2011. 
Anche in Irlanda, come avvenne in America, si generò una bolla speculativa sugli 
immobili in quanto vennero concessi molti finanziamenti per l’acquisto delle case, fino 
a determinare la recessione, poiché il prezzo degli immobili si arrestò. 
Le tensioni si diffusero sui principali mercati finanziari, le maggiori agenzie di rating 
abbassarono il merito di credito di diversi paesi europei e di diverse banche 
caratterizzate dall’esposizione nei titoli pubblici dei paesi in difficoltà15. 
Una situazione diversa si determinò in Portogallo, poiché ci fu un deflusso di capitali 
all’estero a causa della scarsa competitività, che generò sfiducia nei confronti dello 
Stato e delle banche portoghesi. 
Si notò che la crisi bancaria provocò un aumento della spesa pubblica e l’incremento dei 
disavanzi tra gli Stati, poiché questi si indebitarono per soccorrere le banche in crisi. 
Tutto ciò determinò la crisi del debito sovrano che ritrasmise alle banche l’instabilità, 
dato che i titoli pubblici erano presenti nei portafogli delle banche16. 
Queste difficoltà del debito sovrano si diffusero rapidamente al sistema bancario 
nazionale con un deterioramento delle prospettive di crescita economica, un 
deprezzamento dei titoli di Stato detenuti in portafoglio e problemi di funding. 
Accadde che alcuni paesi, nel tentativo di rafforzarsi, furono coinvolti nelle difficoltà 
dei debiti sovrani e delle fragilità del sistema bancario, conducendo i Governi in una 
recessione economica. 
Le tensioni assunsero natura sistemica, colpendo la Spagna, per l’eccessiva esposizione 
del sistema bancario verso il settore immobiliare, e poi l’Italia per l’elevato debito 
                                                          
15 Cfr. F. COLOMBINI, A. CALABRÒ, Crisi finanziarie. Banche e Stati. L’insostenibilità del rischio di 
credito, 2011. 





pubblico, e per la perdita di competitività e di capacità di crescita connessa ai ritardi 
riguardanti i grandi cambiamenti globali di natura politica, commerciale, demografica e 
tecnologica17. 
Per quanto riguarda l’Italia, il rendimento dei Btp decennali raggiunse livelli prossimi al 
7%, comportando un aumento del costo del rifinanziamento del debito pubblico18. 
Infatti il differenziale di rendimento rispetto al Bund tedesco, ossia lo spread, raggiunse 
i 550 punti alla fine del 2011, dai 200 punti iniziali.  
Questo fu il risultato dell’incremento della percezione del rischio sovrano italiano ma 
anche della preferenza degli investitori verso i titoli tedeschi, considerati più sicuri. 
L’aumento dello spread deriva quindi dalla crisi di fiducia degli operatori. 
In seguito l’Irlanda, per lo scoppio della bolla immobiliare e per la conseguente crisi 
bancaria, così come il Portogallo, a causa degli squilibri macroeconomici, divennero 
incapaci di rivolgersi ai mercati obbligazionari e furono costretti a chiedere aiuti 
internazionali, provenienti dall’ESFS, il Fondo Europeo di Stabilità Finanziaria. 
I primi interventi a favore della Grecia e in seguito all’Irlanda furono effettuati con 
prestiti bilaterali. Con l’European Financial Stability Facility (EFSF), costituito nel 
maggio del 2010, e con l’European Stability Mechanism (ESM), meccanismo dotato di 
capitale proprio introdotto nel 2012, l’Europa fu in grado di erogare finanziamenti ai 
paesi in difficoltà per oltre 320 miliardi, oltre ai 55 miliardi versati per le quote del 
capitale dello ESM. 
L’Unione europea intervenne tramite il Fondo europeo di stabilità finanziaria (FESF) 
per aiutare gli stati membri in difficoltà, attraverso prestiti, ricapitalizzazioni delle 
banche e con l’acquisto di titoli del debito sovrano. 
In seguito le forti pressioni sui titoli bancari e il crescente stress sul mercato 
interbancario spinsero la BCE ad intraprendere delle misure volte a sostenere la 
liquidità degli intermediari. 
Inoltre la frammentazione del sistema finanziario ha impedito di adottare misure di 
politica monetaria volte al miglioramento dell’accesso al credito per le banche dei paesi 
più esposti alla crisi. 
Secondo Ignazio Visco, attuale Governatore della Banca d’Italia, la strategia europea 
per contrastare la crisi individuò come strumenti le politiche nazionali per rimuovere le 
                                                          
17 Cfr. I. VISCO, L’uscita dalla crisi del debito sovrano: politiche nazionali, riforme europee, politica 
monetaria, Pavia, marzo 2014. 




fragilità delle singole economie e il rafforzamento dell’unione per dissolvere i timori 
sull’integrità della moneta unica. 
I tempi lunghi connessi con la messa in atto di questa strategia si scontrarono con le 
incertezze sui mercati e con l’assenza di un bilancio unico che contrastasse la recessione 
seguita alla crisi finanziaria, compensando con politiche unitarie gli effetti negativi di 
breve periodo delle correzioni di bilancio. 
Allo stesso tempo le conseguenze economiche e sociali della crisi resero più difficile 
attuare le necessarie riforme strutturali. 
Infatti in Italia, nonostante la riduzione del disavanzo dal 5,5 al 3% del PIL rispetto al 
2009, il rapporto tra il debito pubblico e il prodotto è cresciuto di oltre 16 punti 
percentuali, al 132,6 % nel 2013, riflettendo la brusca decelerazione dell’economia. Vi 
ha contribuito per quasi 4 punti il sostegno che l’Italia ha fornito per il riequilibrio 
finanziario dei paesi dell’Eurozona. 
L’innescarsi di un circolo vizioso tra la situazione dei debiti sovrani e quella dei sistemi 
bancari ha interferito nella politica monetaria, frenando gli impulsi espansivi verso le 
economie più bisognose e rendendo le condizioni di finanziamento economiche 
disomogenee. Le condizioni delle finanze pubbliche dei paesi esposti alla crisi 
migliorarono, anche se i costi sociali restarono alti. 
Sono state avviate delle riforme a sostegno della competitività e la ricostruzione del 
rapporto di fiducia tra gli Stati membri. 
Quindi alcuni paesi, nel tentativo di rafforzarsi, sono caduti nella “spirale negativa” con 
il manifestarsi dei debiti sovrani e le fragilità del sistema bancario, portando i governi in 
recessione e considerando anche il fallimento dei mercati subprime. 
Si può affermare che la crisi del debito sovrano iniziò a ridursi grazie all’Unione 












1.3 Le cause e gli effetti della crisi finanziaria 
 
La crisi finanziaria internazionale si caratterizza per ampiezza e profondità come una 
delle crisi più gravi avvenute di recente. 
Oltre al collasso costituito dai mutui subprime, le cause della crisi vanno ricercate in un 
insieme di squilibri determinatisi nel corso degli anni19. 
La crisi ha origine da un mix di fattori sia macroeconomici, come gli squilibri derivanti 
dal finanziamento del disavanzo degli Stati Uniti con le economie emergenti e la 
politica monetaria dei bassi tassi d’interesse stabiliti dalla FED negli anni  dal 2001 al 
2003,  sia microeconomici, come il processo di deregulation del sistema bancario degli 
Stati Uniti, il passaggio dal modello di business “originate to hold ” all’“originate to 
distribuite” con l’aumento del leverage degli intermediari, l’applicazione delle agenzie 
di rating di metodi di valutazione poco trasparenti ed un eccessivo affidamento sui 
giudizi del merito di credito, l’inadeguata remunerazione ed incentivazione del 
management delle banche20. 
Inoltre si hanno cause sia esogene che endogene al sistema finanziario che coinvolgono 
politiche pubbliche, difetti regolamentari e di vigilanza, condotte rischiose da parte 
degli intermediari e degli operatori. 
Le origini della crisi si rifanno alle politiche pubbliche degli Stati Uniti che 
sussidiavano e sovvenzionavano l’acquisto di immobili da parte delle famiglie, ma 
anche all’assunzione dei rischi nel mercato immobiliare da parte degli intermediari. 
La crisi è dovuta alle continue trasformazioni del sistema bancario negli anni novanta 
con l’innovazione tecnologica, e l’integrazione tra banche e mercati dichiara il 
cosiddetto “sistema bancario ombra”, che consentirà di effettuare arbitraggi 
regolamentari con la corsa agli sportelli. 
Un elemento rilevante sono le cartolarizzazioni, ossia pratiche di trasferimento del 
rischio al di fuori dei bilanci (off balance sheets) e la loro diffusione attraverso la rete di 
special purpose vehicles o conduits, cioè veicoli creati per diffondere strumenti 
finanziari complessi ad alto rendimento e alto rischio21. 
                                                          
19 Fonte sito: Banca d’Italia, Intervento della dottoressa A.M. TARANTOLA, vice direttore generale della 
Banca d’Italia, Roma, 24 giugno 2009. 
20 Cfr. S. MIELI, La crisi finanziaria internazionale e le banche italiane, Banca d’Italia, Roma, 4 marzo 
2009. 
21 Cfr. F. SACCOMANNI, L’Unione Europea di fronte alla crisi globale: le implicazioni per le banche, la 




Le cause della crisi finanziaria sono collegate a tre soggetti: gli intermediari bancari e 
finanziari, le Autorità di vigilanza e gli Stati22. 
Sono questi soggetti a determinare il divenire del sistema bancario e finanziario. 
Le banche, dalla metà degli anni ottanta fino al 2000, hanno trasformato la loro attività, 
con la globalizzazione dei mercati e l’internazionalizzazione dell’economia, in tal modo 
crescendo dimensionalmente, superando anche i confini degli Stati. 
A ciò contribuisce anche un cambiamento radicale del modello di offerta bancaria, 
come è stato già detto, con il passaggio dal modello Originate to Hold (OTH), al 
modello Originate to Distribuite (OTD), con cui i portafogli creditizi delle banche 
vengono trasformati in valori o titoli mobiliari scambiati sui mercati, determinando 
l’affermazione dello Shadow Banking, ossia del sistema interbancario ombra, che 
diventa così lo strumento più utilizzato per ottimizzare il rendimento di capitale, anche 
con l’attuazione di arbitraggi regolamentari. 
Ciò comporta un aumento dei bilanci bancari che diventano sempre più opachi e i 
portafogli divengono molto eterogenei, facendo aumentare il rischio di controparte. 
Tutto ciò evidenzia l’interconnessione tra gli intermediari bancari e non. 
A questa evoluzione delle banche contribuiscono anche gli altri due soggetti. 
Infatti le Autorità di vigilanza devono assicurare il rispetto dei principi di sana e 
prudente gestione delle banche, anche se l’Autorità avesse limitato l’intervento dello 
Stato nel funzionamento del mercato e dell’economia. 
Per quanto riguarda gli Stati, si sviluppano le politiche macroeconomiche con 
l’abrogazione del Glass-Steagall Act del 1933, che imponeva la separazione della banca 
commerciale dalla banca d’investimento, sostituito poi con il Glamm-Leach-Billey Act 
che esalta il modello della banca universale con l’integrazione dei mercati. 
Difatti, le numerose insolvenze hanno evidenziato da un lato gravi carenze nella 
gestione dei rischi da parte delle istituzioni finanziarie, dall’altro gravi lacune nella 
regolamentazione e supervisione del settore finanziario. 
In quasi tutti i Paesi le crisi bancarie sistemiche si sono risolte con interventi pubblici di 
salvataggio (bail-outs), ponendo il costo delle insolvenze a carico dei contribuenti. 
Gli interventi pubblici hanno inciso in modo rilevante sui bilanci statali e nei paesi più 
deboli hanno alimentato il circolo vizioso tra rischio sovrano e rischio bancario. 
                                                          
22 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 




La necessità di superare le inefficienze emerse dalla crisi finanziaria ha indotto gli 
organi comunitari ad intervenire con soluzioni istituzionali, sotto il profilo della 
collaborazione e del coordinamento cross-border. 
Si è giunti ad un nuovo framework per la gestione delle crisi bancarie, caratterizzato dal 
progetto di Unione Bancaria e dall’applicazione di un corpus unico di norme UE (single 
rulebook)23. 
Le principali componenti del single rulebook si basano sulla disciplina dei requisiti 
prudenziali (CRR e CRD IV), sugli strumenti di risoluzione delle crisi bancarie (BRRD) 
e sugli schemi di garanzia dei depositi (DGSD)24. 
 
1.4 La riforma del sistema bancario 
 
La crisi dei debiti sovrani di alcuni Paesi dell’Eurozona ha mostrato i rischi 
dell’instabilità derivanti dai problemi relativi ai disavanzi e al debito eccessivo. 
Da questi problemi l’Unione Europea ha preso coscienza per realizzare alcuni strumenti 
finalizzati alla gestione di tali difficoltà. 
L’ultima crisi finanziaria ha evidenziato l’esigenza di predisporre un efficiente quadro 
legislativo comune per la gestione delle crisi bancarie, rafforzando gli strumenti per la 
gestione delle crisi e uniformando le azioni assunte per poter contrastare i meccanismi 
di contagio e le relative conseguenze sul sistema bancario e sull’economia25. 
Inoltre sono evidenti gli interventi dei vari Stati a favore di grandi istituti di credito per 
evitare il fallimento, effettuati con l’erogazione di grandi somme di denaro pubblico per 
garantire la stabilità e la continuità dei servizi bancari. 
Il concetto del “too big to fail” è stato sostituito dal “ too big to save”26. 
Infatti le finanze pubbliche vengono utilizzate in modo tale che nel futuro non sarà più 
possibile far ricadere i costi delle insolvenze bancarie sui contribuenti. 
Inoltre vi è l’esigenza di predisporre strumenti che impediscano che la crisi di un ente si 
trasferisca ad altri, a causa delle interdipendenze esistenti. 
                                                          
23 Cfr. G. BOCCUZZI, I caratteri delle crisi bancarie: cause, interventi e soluzioni, Milano, 1998, pag. 33.   
24 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015. 
25 Cfr. W. FONTEYNE, W. BOSSU, L. CORTAVARRIA-CHECKLY, A. GIUSTINIANI, A. GULLO, 
D. HARDY, S. KERR, Crisis Management and Resolution for a European Banking System, IMF 
Working Paper, March 2010. 
26 Cfr. J.E. STIGLITZ, Too big to Fail or Too big to Save? Examining the Systemic Threats of Large 




La crisi ha portato a rivedere l’impianto regolamentare di Basilea 2 relativo ai requisiti 
patrimoniali delle banche, intensificatosi con gli accordi di Basilea 3, elaborati dopo la 
crisi del 2008, che entrano a far parte dell’apparato legislativo dell’Unione, con il 
cosiddetto “pacchetto CRD IV”, formato dalla proposta relativa ai requisiti prudenziali 
per gli enti creditizi e le imprese d’investimento e dalla proposta sull’accesso all’attività 
degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale degli enti creditizi e delle imprese 
d’investimento che modifica la direttiva relativa alla vigilanza supplementare sugli enti 
creditizi, sulle imprese di assicurazione e sulle imprese d’investimento appartenenti ad 
un conglomerato finanziario27, determinando una riduzione della leva finanziaria ed una 
migliore qualità del capitale. 
Il Financial Stability Board (FSB), denominato precedentemente Financial Stability 
Forum (FSF) nel 1999, ha l’obiettivo di migliorare il coordinamento e lo scambio di 
informazioni tra le varie istituzioni responsabili della stabilità finanziaria, quali le 
Autorità di vigilanza, le banche centrali e le principali istituzioni sovranazionali, 
tenutosi in occasione del G-2028, in cui gli viene affidato il compito di fissare standards 
regolamentari comuni, oltre a migliorare il funzionamento dei mercati finanziari e 
ridurre il rischio sistemico29. 
Secondo l’ex presidente della Commissione Europea, José Manuel Barroso, l’Unione 
Europea è considerata come un passo inevitabile da realizzare all’interno del progetto 
dell’Economic and Monetary Union, per rafforzare la vigilanza e la stabilità finanziaria, 
poiché è necessaria un’unica vigilanza sovranazionale unitamente ad un quadro unico di 
gestione delle crisi e di ripartizione e assorbimento delle perdite. 
In seguito l’intervento comunitario ha portato alla proposta di direttiva europea BRRD 
(Bank Recovery and Resolution Directive) che armonizza le pratiche e gli strumenti di 
risoluzione, lasciando il potere d’intervento alle Autorità di risoluzione nazionali. 
La BRRD rappresenta un passo fondamentale per il mercato unico, per cui se una banca 
fallisce, gli azionisti e i creditori costituiscono la prima linea di assorbimento delle 
perdite e dei rischi. 
                                                          
27 Fonte sito: Commissione Europea. 
28 È nato nel 1999 dopo una serie di crisi finanziarie, con la finalità di stabilizzare l’economia globale con 
un modello di crescita sostenibile ed equilibrato, considerando le economie emergenti. È formato dai 19 
paesi più industrializzati più i massimi esponenti dell’Unione europea. 




Questo obbiettivo è perseguito dalla BRRD per evitare appunto il circolo vizioso tra 
crisi bancarie e crisi del debito sovrano, limitare il moral hazard e il “too big to fail” , 
mediante lo strumento di risoluzione, ossia il bail-in30. 
Inoltre con il recepimento della direttiva BRRD, sono stati previsti interventi cosiddetti 
precoci; la Vigilanza potrà intervenire ai primi segnali di deterioramento della 
situazione patrimoniale o finanziaria e chiedere alle banche di attivare le misure di 
risanamento. La Banca d’Italia, in qualità di Autorità di Risoluzione, potrà intensificare 
i preparativi per la risoluzione. 
Il protagonista di questi interventi è il Financial Stability Board (FSB) che svolge un 
ruolo essenziale nella gestione delle crisi. Il FSB propone dei principi denominati Key 
attributes for resolution regimes (KAs) riguardanti le banche sistemiche a livello globale 
definiti anche G-SIFIs, contribuendo così a ridurre il moral hazard. 
Le KAs, che sono istituzioni di rilevanza sistemica tali da causare, in caso di uscita dal 
mercato, gravi danni al sistema finanziario, cercano di pagare loro stesse le esternalità 
negative derivanti da una situazione patologica e allo stesso tempo, cercano di 
migliorare la capacità da parte delle Autorità di supervisione di risolvere le situazioni di 
crisi senza procurare danni a livello globale e senza coinvolgere i contribuenti a ingenti 
perdite dovute alle operazioni di salvataggio. Ciò implica che le banche vengono 
sottoposte a liquidazione e/o risoluzione senza mettere in pericolo la stabilità finanziaria 
ed economica del sistema e quindi senza ricorrere a risorse pubbliche31. 
Quindi le procedure di risoluzione vengono finanziate in primis da risorse private quali 
azionisti, creditori e in via residuale da capitali pubblici, mediante l’adozione della 
BRRD e con il regolamento SRM32, analizzato nel prossimo capitolo. 
A livello europeo, dall’inizio della crisi, la Commissione Europea ha presentato 
proposte volte a migliorare la regolamentazione del sistema finanziario e ad agevolare 
l’economia reale. 
La Commissione intervenne già nel 2008, fornendo aiuti di stato alle banche. Infatti 
concesse gli interventi in soccorso di banche in crisi, a condizione di una 
ristrutturazione della banca che tenga conto di un ridimensionamento dell’attività 
                                                          
30 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 
e risoluzione delle crisi nell’Unione Bancaria, Ecra, 1 gennaio 2015.pag. 26-35. 
31 Cfr. A. GARDELLA, Il bail-in e il finanziamento delle risoluzioni bancarie nel contesto del 
Meccanismo di risoluzione unico, Banca, Borsa e Titoli di credito, volume 65, fascicolo 5, pag. 588. 
32 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 




d’investimento e l’applicazione del principio burden sharing in virtù del quale l’aiuto è 
concesso se azionisti e creditori della banca sopportano le perdite derivanti dalla crisi.  
Quindi si può affermare che la stabilità finanziaria si affianca alla tutela della 
concorrenza nel mercato, realizzatasi con l’Unione. 
Infatti tra il 2007 e il 2012 gli aiuti di Stato al settore finanziario sono stati più di 400 33; 
la Commissione Europea, secondo i dati Eurostat, ha autorizzato 5.000 miliardi di euro 
in aiuti alle banche dell’Unione, ossia il 40% del PIL dell’Ue nel 2012, con un utilizzo 
effettivo di circa 2.000 miliardi. 
La crisi finanziaria ha sollecitato la revisione dell’intero modello di supervisione 
finanziaria, contenuta nel rapporto De Larosière, il primo gennaio 2011, con la 
costituzione di una nuova entità per garantire un controllo sia macroeconomico sia 
microeconomico. 
Il controllo della vigilanza macro-prudenziale per prevenire o attenuare i rischi che 
minacciavano la stabilità del sistema finanziario dell’UE veniva svolto dall’ European 
Systemic Risk Board (ESRB), mentre il controllo micro-prudenziale veniva svolto 
dall’European System of Financial Supervisors (ESFS). 
Vale la pena sottolineare che la BCE da sola non può creare forti premesse per lo 
sviluppo economico in Europa, perché sono necessarie le scelte politiche, che 
potrebbero comportare riforme economiche strutturali nel breve periodo e 
un’integrazione molto più solida, eliminando tutte le fonti di incertezza che interessano 
la finanza e l’economia34. 
È importante utilizzare dei criteri uniformi per l’analisi e la valutazione del rischio, in 
particolare per il rischio di credito come la qualità degli attivi, gli stress test e vari 
controlli effettuati dalla BCE, oltre alle eventuali privatizzazioni e alla vendita dei beni 
per ridurre il debito pubblico, ricreando i margini per sostenere l’economia con la 
diminuzione degli interessi passivi. 
Anche l’adeguatezza patrimoniale si deve tenere in considerazione per le scelte relative 
alla composizione dell’attivo e per l’assorbimento delle perdite prodotte nel caso di 
scelte irrazionali, evidenziando le debolezze presenti nella gestione del rischio. 
 
 
                                                          
33 Fonte sito: www.ec.europa.eu 
34 Cfr. F. COLOMBINI, Risk, regulation, supervision and crises in the European Banking Union, Law 




1.5 L’ Unione bancaria come soluzione alla crisi tra i paesi dell’eurozona 
 
L’Unione europea è intervenuta per salvaguardare l’unità della zona euro e l’integrità 
dei bilanci statali, con l’approvazione di misure straordinarie di salvataggio delle 
economie in crisi, mediante la costituzione di fondi quali: l’European Financial 
Stability Facility e l’European Financial Stabilisation Mechanism, oggi denominato 
European Stability Mechanism (ESM), e l’erogazione di prestiti per consentire ad alcuni 
Paesi come la Grecia, l’Irlanda e il Portogallo di non andare in default. 
La crisi ha evidenziato la fragilità del sistema bancario e l’inadeguatezza dei controlli ha 
costretto i governi nazionali ad intervenire, peggiorando così le finanze pubbliche35. 
La crisi dei debiti sovrani dei Paesi dell’Eurozona ha poi sottolineato ancor di più i 
rischi dell’instabilità derivanti dalle interconnessioni tra le varie economie con 
caratteristiche diverse, evidenziando l’assenza di strumenti adeguati di governance, 
capaci di gestire le difficoltà. 
Inoltre si ha la necessità di disporre di strumenti tali da prevenire o gestire la crisi di un 
singolo Paese, oltre ad evitare che esternalità negative del singolo Paese si propaghino 
in altri, per evitare di compromettere la stabilità complessiva. 
Spesso i governi sono intervenuti per salvare il proprio sistema finanziario con misure 
di aiuto volte a ricapitalizzare e a prestare garanzie, evitando in alcuni casi il collasso 
dell’intero sistema finanziario, e in altri casi aumentando tuttavia il debito dello Stato. 
Così, a livello globale, l’attuale Financial Stability Board (FSB) si è occupato della 
convergenza e dell’armonizzazione della regolamentazione finanziaria, comprese le 
KAs, citate precedentemente. 
Si può affermare che la reazione alla crisi si può dividere in due parti: 
• la prima relativa all’intervento della Commissione Europea riguardo agli aiuti di Stato 
al settore finanziario e l’istituzione di un nuovo centro di controllo e di supervisione in 
base al rapporto De Larosiére con la creazione delle ESAs; 
• la seconda, riguardante la riforma normativa complessiva in ambito finanziario e 
bancario, con la creazione dell’Unione Bancaria. 
Nel 2009 il Consiglio dell’Unione Europea approva la creazione di un sistema europeo 
di supervisione con l’European System of Financial Supervision (EFSF); esso è 
composto da un Comitato Europeo per il Rischio Sistemico (European Systemic Risk 
                                                          
35 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




Board-ESRB) che si occupa della supervisione macro-prudenziale, e da tre Autorità di 
supervisione micro-prudenziale (le ESAs- European Supervisory Authorities), distinte 
per settore di intermediazione (bancario, mobiliare, assicurativo). 
Il nuovo sistema di governo è stato delineato in condizioni di emergenza, come 
dimostrano la crisi greca ed irlandese, in assenza di strumenti per la gestione delle crisi 
sovrane. 
Dopo i primi interventi di sostegno effettuati con prestiti bilaterali, è stato costituito 
nella prima metà del 2010 l’European Finacial Stability Facility (EFSF), strumento 
utilizzato anche nella crisi del Portogallo e subito dopo, precisamente a luglio, 
l’European Stability Mechanism (ESM), i cui prestiti sono stati utilizzati per supportare 
il sistema bancario spagnolo. 
Questi meccanismi d’intervento sono risultati importanti per affrontare le difficoltà dei 
vari paesi e dei sistemi bancari, avviando anche un processo di ricostruzione del 
rapporto di fiducia e collaborazione tra gli Stati membri che ha rafforzato l’Unione 
economica e monetaria. 
Le ESAs sono composte da: 
1) la European Banking Authority (EBA) 
2) la European Securities and Markets Authority (ESMA) 
3) la European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA). 
L’EBA si occupa della creazione del cosiddetto single rulebook, ossia un insieme di 
regole applicabili all’intero sistema bancario dell’Unione Europea36. 
Inoltre sempre il gruppo guidato da De Larosiére fornì delle documentazioni riguardanti 
le crisis management e le banking resolution, proponendo la creazione di crisis 
prevention e crisis intervention tools e anche gli strumenti per la garanzia dei 
depositanti, giungendo quindi nel 2012 a delineare un nuovo framework europeo per il 
risanamento e la liquidazione delle imprese bancarie. 
Il pacchetto CRR/CRD IV ha riordinato nei 28 Stati membri dell’Unione, le nuove 
disposizioni in materia di requisiti di capitale, liquidità e governo societario, seguito poi 
da una proposta più innovativa, che modifica la struttura del mercato, della governance 
degli intermediari, della vigilanza, della gestione delle crisi e della protezione dei 
depositi: l’Unione Bancaria. 
                                                          




L’Unione Bancaria aspira alla realizzazione di un vero mercato unico dei servizi 
finanziari, le cui fondamenta poggiano su tre pilastri, analizzati nel prossimo capitolo. 
Secondo Stefano De Polis, vice capo del dipartimento di Vigilanza Bancaria e 
Finanziaria, l’Unione Bancaria nasce per dare una risposta alle spinte logoranti della 
recente crisi finanziaria e per prevenire l’insorgere di nuove crisi. 
Questo progetto rafforzerà i benefici del mercato comune dei servizi bancari e 
finanziari, messi in pericolo dalla recente crisi finanziaria, e permetterà di contrastare i 
rischi dell’instabilità sistemica tra banche e Stati. 
Infatti la costruzione dell’Unione Bancaria determina un contributo per troncare il 
circolo vizioso tra rischi bancari e rischi sovrani, a vantaggio della stabilità del sistema 
finanziario. 
Inoltre in presenza di una forte integrazione dei mercati e all’interno di un’area 
monetaria unica risulta necessaria una vigilanza unificata insieme ad un quadro unico di 
gestione delle crisi e di ripartizione e assorbimento delle perdite, per giungere ad una 
stabilità sistemica37, assicurata dall’Unione Bancaria. 
Un sistema unico europeo di supervisione e risoluzione delle crisi fornisce un quadro 
d’insieme sui rischi del sistema bancario europeo, rendendo così possibile: 
• un’effettiva vigilanza consolidata, precedentemente ostacolata da condotte nazionali di 
ring fencing, non considerando i possibili effetti negativi delle proprie azioni nel 
mercato comune; 
 • la rimozione degli ostacoli per un’efficace gestione del capitale, della liquidità e 
dell’operatività dei gruppi bancari cross-border; 
• una rapida gestione delle crisi, limitando il ricorso a fondi pubblici per gli 
intermediari, grazie alla costituzione del Fondo Unico di Risoluzione europeo38. 
In seguito, per rafforzare la credibilità e la solidità del progetto di Unione Bancaria sono 
state effettuate verifiche sulla qualità degli attivi (AQR) delle banche dell’eurozona e un 
esercizio di stress test, in collaborazione con l’EBA, per verificare la resistenza delle 
grandi banche anche in caso di condizioni di mercato avverse. 
Inoltre l’Unione bancaria faciliterà l’attività bancaria cross-border, spingendo verso 
progetti volti all’aggregazione tra le banche di diversi Paesi dell’area Euro39. 
                                                          
37 Cfr. E. SPINA, I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione e 
risoluzione delle crisi bancarie nell’Unione Bancaria, Ecra, 1 gennaio 2015, pag. 24-29. 
38 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, Intervento di Stefano De Polis, L’Unione Bancaria e gestione delle 






1.6 L’evoluzione della vigilanza bancaria in ambito europeo 
 
Per avviare l’Unione bancaria era necessario partire da una base informativa comune 
caratterizzata da un elevato grado di comparabilità tramite l’esercizio di valutazioni 
approfondite (comprehesive assessment) dei bilanci delle maggiori banche 
dell’eurozona, con la revisione della qualità degli attivi (asset quality review, AQR) e 
con una prova di stress. 
La finalità è quella di ristabilire e rafforzare la fiducia dei mercati sulla solidità del 
sistema bancario europeo e favorire l’afflusso dei finanziamenti all’economia. 
Per verificare l’adeguatezza patrimoniale delle banche si utilizza come parametro di 
riferimento un requisito di capitale di qualità primaria, il Common Equity Tier 1, CET1, 
pari all’8% delle attività ponderate per il rischio. 
Lo stress test ha lo scopo di valutare la capacità delle banche di resistere a shock 
estremi. 
Il sistema di regolamentazione e supervisione dell’attività bancaria dopo la crisi è stato 
caratterizzato da importanti iniziative internazionali tecniche e politiche quali il G-20, il 
Financial Stability Board e il Comitato di Basilea. 
A livello europeo è avvenuta un’intensa revisione dell’assetto dell’attività di vigilanza, 
riguardante le regole, i controlli e le istituzioni40. 
La vigilanza diventa sia micro che macro-prudenziale, indirizzata a presidiare i rischi di 
natura sistemica, le varie interconnessioni e l’esposizione a fattori comuni di rischio. 
La vigilanza micro-prudenziale nota come European System of Financial Supervision 
(ESFS) è composta da tre organismi di vigilanza: 
1)  European Banking Authoriy (EBA), che vigila sui supervisori nazionali delle 
banche e sostituisce il precedente Comitato delle Autorità europee di Vigilanza bancaria 
(CEBS); 
2) European Insurance Autority (EIA), che vigila sui Supervisori nazionali delle 
assicurazioni, creato al posto del precedente Comitato delle Autorità Europee di 
Vigilanza delle Assicurazioni e delle Pensioni Aziendali o Professionali (CEIOPS); 
                                                                                                                                                                          
39 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, XXIII° Congresso nazionale dell’ACRI, Intervento del vice direttore 
generale della Banca d’Italia L. Federico SIGNORINI, Lucca, 19 giugno 2015. 
40 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, Intervento di Carmelo Barbagallo, La vigilanza bancaria tra presente e 




3) European Securities Autority (ESA), che vigila sui Supervisori nazionali dei 
mercati al posto del Comitato delle Autorità Europee di Regolamentazione dei Valori 
Mobiliari (CESR). 
La vigilanza macro-prudenziale, nota come European Systemic Risk Council (ESRC), è 
composta da: 
a) Presidente della Banca Centrale Europea, che presiede tale comitato; 
b) Membri del Consiglio Direttivo della BCE e del Sistema Europeo delle Banche 
Centrali, comprendente tutte le banche centrali nazionali dell’UE (SEBC); 
c) Presidenti di EIA, EBA, ESA; 
d) Un rappresentante della Commissione Europea; 
e) Rappresentanti delle Autorità di Vigilanza nazionali che non hanno il diritto di 
voto41. 
EBA, ESA ed EIA comunicano periodicamente informazioni sugli sviluppi micro- 
prudenziali, mentre l’ESRC evidenzia i prossimi rischi. 
I compiti dell’ESRC sono: adottare la vigilanza macro-prudenziale; dare l'allarme in 
anticipo di un rischio alle Autorità di Vigilanza comunitarie; confrontare gli sviluppi 
macroeconomici e prudenziali. 
Le competenze dell’EIA, ESA ed EBA sono: l’intervento giuridicamente vincolante tra 
le autorità nazionali di vigilanza, l’attuazione di norme di vigilanza vincolanti, 
l’adozione di decisioni tecniche vincolanti rivolta a specifici intermediari, vigilanza e 
coordinamento dei collegi di autorità di vigilanza, autorizzazione e vigilanza di istituti 
specifici a livello comunitario come le agenzie di rating del credito e le infrastrutture 
della fase post-negoziazione, collaborazione obbligatoria con l'ESRC per assicurare 
un'adeguata vigilanza macro-prudenziale e una forte funzione di coordinamento in 
situazioni di crisi. 
Le regole e i controlli riguardano la sana e prudente gestione delle banche ma anche i 
principi di trasparenza e correttezza delle relazioni con i clienti, per garantire la stabilità 
e la fiducia nel sistema finanziario. 
Maggiore attenzione viene posta sulle regole riguardanti il patrimonio, la liquidità, i 
rischi ma anche sulla governance, sull’organizzazione dei controlli interni e sulle 
remunerazioni. 
                                                          




Grazie al rafforzamento della normativa europea in tema di mercati finanziari, emittenti 
e società di rating, si arriverà ad una vigilanza più forte, in modo tale da rafforzare 
anche le risorse umane e organizzative predisposte per l’attività di regolamentazione e 
controllo. 
L’accentramento delle principali funzioni di vigilanza, quali la regolamentazione, la 
supervisione e la risoluzione delle crisi, determinerà dei cambiamenti per le Autorità 
nazionali. 
Si avrà un nuovo modello di esercizio congiunto dei poteri di vigilanza in quanto le 
autorità nazionali parteciperanno ai processi decisionali, garantiranno un’applicazione 
uniforme delle regole e contribuiranno al rafforzamento del mercato unico europeo dei 
servizi bancari. 
Sulle banche cosiddette meno rilevanti la vigilanza sarà condotta dalle autorità nazionali 
nell’ambito di linee guida stabilite dalla BCE. 
La Banca d’Italia è impegnata sui profili di governance, di controllo e di 
regolamentazione, oltre che sulle funzioni di autorità nazionale di risoluzione. 
Per sostenere la crescita è necessario che il sistema finanziario e quello delle imprese si 
relazionino. 
Il sistema finanziario, secondo Barbagallo, capo del dipartimento di vigilanza bancaria e 
finanziaria della Banca d’Italia, deve arricchirsi di soggetti e forme di intermediazione 
nuove per fornire soluzioni innovative, accrescendo il capitale e diversificando le fonti 
di finanziamento esterne, favorendo così l’accesso al credito e riducendo la dipendenza 
dal finanziamento bancario. 
Le banche continuano ad assumere un ruolo centrale nell’intermediazione del risparmio 
delle famiglie. 
La vigilanza della Banca d’Italia contribuisce al sistema di supervisione e risoluzione 
europeo, basandosi su un sistema bancario stabile ed efficiente, avendo cura del 
risparmio delle famiglie e del sostegno delle esigenze delle imprese. 
Obiettivo del nuovo quadro normativo è intervenire nelle situazioni di difficoltà fin 
dalle prime manifestazioni per prevenire le crisi e, nel caso si verifichino, minimizzare 
gli oneri per risparmiatori e contribuenti e le conseguenze negative per la stabilità 
finanziaria. 
Si sviluppano così nuove Autorità europee per una maggiore collaborazione e 




Sul piano della vigilanza prudenziale, le regole di Basilea 3 hanno innalzato i requisiti 
patrimoniali per le banche, introducendo anche un limite al grado di leva finanziaria e ai 
requisiti di liquidità. 
Per quanto riguarda la vigilanza, si avrà la contemporanea presenza di autorità nazionali 






I TRE PILASTRI DELL’UNIONE BANCARIA 
 
Dall’architettura della vigilanza creata dal Comitato De Larosière, si è giunti come già è 
stato detto precedentemente, all’Unione Bancaria fondata su tre pilastri: 
1. il Meccanismo di Vigilanza Unico, “Single Supervisory Mechanism” (SSM o SSM); 
2. il Meccanismo di Risoluzione Unico delle crisi bancarie, il cosiddetto “Single 
Resolution Mechanism” (MRU o SRM); 
3. lo schema unico di garanzia dei depositi (DGS), il “Single Deposit Guarantee 
Scheme”. 
Il primo pilastro, il Single Supervisory Mechanism consente una visione delle 
vulnerabilità del sistema bancario, rafforza l’efficacia degli interventi preventivi e 
favorisce una competizione concorrenziale tra i vari Paesi dell’area Euro. 
Il Meccanismo Unico di Supervisione vede agire la BCE e le Autorità nazionali, che si 
occupa della vigilanza delle banche cosiddette significant. 
Mentre sulle banche less significant la vigilanza è condotta dalle autorità nazionali 
nell’ambito di alcune linee guida stabilite dalla BCE. 
Il secondo pilastro, il Single Resolution Mechanism tutela la stabilità finanziaria 
dell’area euro mediante una gestione centralizzata delle procedure di risoluzione delle 
banche in crisi, affidata ad un’unica autorità, il Single Resolution Board(SRB). 
Questo pilastro deve assicurare la liquidazione ordinata delle banche significative, in cui 
è previsto l’intervento del Fondo di risoluzione unico e di quelle con operatività 
transfrontaliera. 
Il Board opera in accordo con le Autorità nazionali di risoluzione che si occupano dei 
piani di risoluzione e delle procedure di gestione della crisi degli intermediari less 
significant. 
All’interno del Meccanismo Unico di Risoluzione vi è anche il Single Resolution Fund 
(SRF), costituito da versamenti annuali a carico delle banche dell’area euro, che integra 
gli schemi nazionali di garanzia dei depositi. 
Infine il terzo pilastro dell’Unione Bancaria è l’istituzione di uno schema armonizzato 




dalle diverse forme di protezione e modalità di funzionamento degli schemi nazionali42. 
Per rafforzare la credibilità dell’Unione Bancaria è stata effettuata, sotto la guida della 
BCE, la verifica della qualità degli attivi (AQR) delle banche e un esercizio di stress 
test, condotto con l’EBA, per verificare la capacità delle grandi banche europee di 
resistere nel caso si verifichino condizioni di mercato avverse43.  
 
2.1 Il primo pilastro: Il Meccanismo di Vigilanza Unico 
 
Il Single Supervisory Mechanism (SSM) segna il passaggio dai tradizionali principi di 
collaborazione e coordinamento tra le autorità nazionali ad una logica di accentramento 
delle funzioni di vigilanza tra i paesi membri dell’area Euro; tale passaggio si basa sui 
principi di sussidiarietà e proporzionalità presenti nel Trattato dell’Unione europea. 
Le sue principali funzioni sono: 
• salvaguardare la sicurezza e la solidità del sistema bancario europeo; 
• accrescere l’integrazione e la stabilità finanziaria; 
• assicurare una vigilanza coerente44. 
La vigilanza è effettuata attraverso un'architettura integrata che riunisce un'Autorità 
sovranazionale, la Banca centrale europea (BCE) e le autorità nazionali di vigilanza 
(National Competent Authorities-NCAS), operanti in stretta cooperazione e obbligate a 
scambiarsi informazioni. 
Le modalità pratiche di cooperazione tra la Banca centrale europea e le Autorità 
nazionali di vigilanza sono stabilite dal regolamento della BCE noto come "regolamento 
quadro sull'SSM45", che inoltre specifica i diritti e gli obblighi dei soggetti vigilati. 
La BCE è responsabile del funzionamento complessivo del Meccanismo di Vigilanza 
Unico. Vigila direttamente su tutte le banche "rilevanti" della zona euro, in particolare 
sulle grandi banche di importanza sistemica, in stretta cooperazione con le Autorità 
nazionali di vigilanza. 
Sono soggette a vigilanza diretta le banche con attivi superiori a 30 miliardi di euro o 
che rappresentino almeno il 20% del PIL del loro paese. 
 
                                                          
42 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, Intervento di Stefano De Polis, Unione Bancaria e gestione delle crisi: 
un modello di Banca in trasformazione, Italia e Ue a confronto, Monza, 2 ottobre 2014. 
43 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, Le banche italiane e la Vigilanza nella prospettiva dell’Unione 
Bancaria, Intervento di Carmelo Barbagallo, Roma, 16 giugno 2014. 
44 Fonte sito: www.bankingsupervision.europa.eu 




La vigilanza implica controlli periodici volti ad assicurare che le banche siano idonee ad 
operare, incluso l'esame delle modalità di concessione dei prestiti, di acquisizione dei 
prestiti e di investimento o, più in generale, della conformità al codice unico europeo46. 
La BCE ha assunto pienamente i suoi compiti di vigilanza nel novembre del 2014. 
Nella fase preparatoria, la solidità delle banche è stata verificata mediante una 
“valutazione approfondita” basata sugli esami dei bilanci delle banche, riguardanti la 
qualità degli attivi e le “prove di stress”, quest’ultime finalizzate a verificare se le 
banche siano sufficientemente capitalizzate e pronte a resistere alle crisi. 
La BCE ha inoltre la facoltà di concedere o ritirare licenze bancarie, in cooperazione 
con le Autorità nazionali di vigilanza e di applicare sanzioni alle banche in caso di 
inosservanza. 
Alle Autorità di Vigilanza nazionali compete la vigilanza decentralizzata sulle altre 
banche (“less significant banks”), sulla base di linee guida stabilite dalla BCE, che potrà 
comunque avocare a sé l’esercizio della supervisione anche su queste banche. 
Inoltre il regolamento SSM stabilisce il principio di indipendenza tra la BCE e le 
autorità di vigilanza nazionali, che si associa al principio di separazione dalla politica 
monetaria. 
I compiti di vigilanza della BCE sono svolti da un Consiglio di Vigilanza (Supervisory 
Board) appositamente istituito.  
Il consiglio è formato da: 
• presidente 
• vicepresidente 
• quattro rappresentanti eletti dal Consiglio direttivo della BCE 
• un rappresentante di ciascuna autorità nazionale di vigilanza degli Stati membri 
dell'UE partecipanti. 
Le decisioni del consiglio sono considerate adottate a meno che il consiglio direttivo 
non le respinga, in virtù del principio di separazione in base al quale al Consiglio di 
Vigilanza spetta la pianificazione e l’attuazione dei compiti di vigilanza e al consiglio 
direttivo (Governing Council) spetta invece la responsabilità delle decisioni di 
vigilanza, nell’ottica di un equilibrio tra i due poteri. 
                                                          
46 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancarie europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




Il Consiglio di vigilanza svolge il lavoro preparatorio e sottopone al Consiglio Direttivo 
le proposte di decisione; quest'ultimo le accetta (con silenzio-assenso) o ne chiede il 
riesame. 
Nell’ambito del Consiglio di vigilanza, ai paesi non appartenenti alla zona euro che 
tuttavia partecipano all'SSM sono riconosciuti pieni diritti di voto, identici a quelli dei 
membri della zona euro47. Infatti, è prevista la possibilità per i Paesi non euro di aderire 
su base volontaria al sistema ("close cooperation"); in questo caso, la BCE non assume 
poteri diretti, ma dà istruzioni alle Autorità di Vigilanza nazionali. 
Le Autorità di vigilanza nazionali sono responsabili della vigilanza sulle banche più 
piccole. 
Esse verificano l’operatività delle decisioni prese dalla BCE, controllano gli 
intermediari diversi dalle banche, vigilano sui servizi di pagamento e sulle attività delle 
banche nei mercati degli strumenti finanziari48. 
In ultimo la BCE elabora il Manuale Unico di Vigilanza (Supervisory Manual) che 
cerca di realizzare una convergenza tra le metodologie e le prassi di vigilanza (off-site e 
on-site), i processi operativi, le procedure e le metodologie di supervisione delle banche 
e le procedure di cooperazione tra il SSM e le autorità di vigilanza UE. Il «Manuale» 
descrive quindi i processi operativi, le procedure e le metodologie di supervisione 
dell’SSM con riferimento a tutte le banche, sia quelle vigilate in forma centralizzata, sia 
quelle minori. 
Esso è accompagnato da una Guida alla Vigilanza Bancaria, che illustra i principi del 
MVU e le procedure di vigilanza. 
 
2.1.1 La vigilanza sulle banche “significant” e “less significant” 
 
L’esercizio della vigilanza sulle banche rilevanti viene effettuata da apposite strutture 
istituite dalla BCE, ossia i gruppi di vigilanza congiunti (Joint Supervisory Teams), 
tramite cui si realizza la cooperazione tra la BCE e le Autorità di vigilanza nazionali. I 
teams sono composti dal personale della BCE e dalle autorità di vigilanza nazionali49.  
I Joint Supervisory Teams verificano che le banche sottoposte a supervisione 
predispongano e aggiornino i recovery plans ed esprimono pareri sui resolution plans 
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predisposti dall’Autorità di risoluzione; queste attività rafforzano la preparazione, la 
gestione e la risoluzione di una crisi bancaria. 
Tra i vari compiti rientra anche il processo di revisione e valutazione prudenziale 
(Supervisory Review and Evaluation Process-SREP) sull’intermediario o gruppo 
significativo su cui si effettua la vigilanza. 
Lo SREP richiede alle Autorità di vigilanza di esaminare i dispositivi, le strategie, i 
processi e i meccanismi delle banche per conformarsi ai requisiti prudenziali. 
Esso comprende tre principali aree: 
1. Un sistema di valutazione del rischio (RAS-Risk Assessment System) che analizza i 
rischi delle banche e i relativi controlli; 
2. La revisione dell’ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment Process) e 
dell’ILAAP (Internal Liquidity Adequacy Assessment Process) effettuati dalle banche; 
3. Le metodologie di quantificazione delle necessità di capitale e di liquidità che 
seguono i risultati del risk assessment. 
Nel caso delle banche less significant i controlli sono affidati alle Autorità nazionali in 
via autonoma. 
Gli interventi nei confronti delle banche vigilate sono armonizzati a livello europeo e 
rientrano nelle competenze della BCE.  
Essi riguardano:  
• i requisiti patrimoniali più stringenti; 
• il rafforzamento dei presidi organizzativi; 
• la limitazione di alcune attività; 
• il divieto di distribuzione degli utili; 
• la rimozione di uno o più amministratori che non soddisfino i requisiti previsti dalla 
normativa. 
Per quanto riguarda l’irrogazione delle sanzioni, queste sono attribuite sia alla BCE che 
alle Autorità nazionali. 
Inoltre, la vigilanza centrale organizza esercizi di stress testing finalizzati ad esaminare 
la capacità di assorbimento di shocks da parte delle banche. 
Nell’ambito delle crisis management, la BCE chiede alle banche di adottare misure per 
rimuovere gli ostacoli con soluzioni tempestive. 
Rientrano nei poteri della BCE gli strumenti di early intervention volti ad evitare il 
deterioramento delle situazioni aziendali e le procedure di decisione da sottoporre al 




Nel caso di gruppi bancari cross-border, la BCE coordina la propria azione con quella 
degli altri supervisori dei paesi terzi. 
Nella gestione di situazioni di crisi opera, nell’ambito della BCE, l’High Level Crisis 
Management Team (CMT) che organizza le parti coinvolte nel crisis management e ne 
coordina le azioni. 
La BCE determina se una banca o un gruppo bancario è in dissesto o a rischio di 
dissesto (failing or likely to fail), valutando che nessun’altra alternativa del settore 
privato possa impedire il fallimento e se la risoluzione risponde ad un pubblico 
interesse. 
Così la BCE comunica al Single Resolution Board e alla Commissione Europea che la 
banca ha bisogno di essere sottoposta a risoluzione. 
Nella risoluzione le decisioni più importanti spettano alle Autorità di risoluzione 
nazionali, all’ERM e alle Autorità di risoluzione50. 
Quindi, la vigilanza bancaria integrata a livello dell'UE si è resa necessaria per 
affrontare i rischi crescenti di ricadute e contagio delle attività transfrontaliere del 
settore bancario europeo e delle interdipendenze che ne risultano. 
Il rischio si è rivelato particolarmente acuto nella zona euro, in cui la recente crisi 
finanziaria ha dimostrato che il semplice coordinamento della vigilanza bancaria 
nazionale non è sufficiente per gestire le crisi e assicurare la stabilità finanziaria. Gli 
Stati membri hanno quindi deciso che fosse necessario un sistema di vigilanza bancaria 
unico. 
 
2.2 Il secondo pilastro: il Meccanismo di Risoluzione Unico delle crisi bancarie 
 
Il secondo pilastro dell’Unione Bancaria è il Meccanismo Unico di Risoluzione delle 
crisi, Single Resolution Mechanism (MRU o SRM), apparato necessario dell’Unione 
Bancaria che ha la responsabilità di gestire la crisi bancaria e completa la vigilanza di 
tutto il settore creditizio. 
Lo scopo del Meccanismo Unico di Risoluzione delle crisi è quello di garantire una 
soluzione ordinata delle banche in dissesto, con costi minimi per i contribuenti e per 
l’economia reale51. 
                                                          
50 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag. 56. 




È operativo dal primo gennaio 2016 seppur già dal 2015 veniva utilizzato per risolvere 
la crisi di importanti istituzioni bancarie52. 
Gli obiettivi principali sono: 
• rafforzare la fiducia nel settore bancario; 
• impedire la corsa agli sportelli e il contagio; 
• ridurre la relazione negativa tra banche ed emittenti sovrani; 
• eliminare la frammentazione del mercato interno dei servizi finanziari. 
L’immagine sottostante riporta il Meccanismo di risoluzione unico53: 
                                                          
52 Cfr. E. SIROTTI GAUDENZI, Il bail-in. Il recepimento della direttiva europea 2014/59/UE, Primiceri 
Editore, 2016. 




Figura 2: IL MECCANISMO DI RISOLUZIONE UNICO 
 




Le fasi del Meccanismo Unico di Risoluzione sono tre:  
1) la pianificazione del risanamento (preparation and prevention) in cui vengono 
utilizzate le misure preparatorie e i piani volti a prevenire e a risolvere tempestivamente 
le crisi bancarie. 
2) l’intervento precoce (early intervention), ossia la fase in cui la banca comincia a 
deteriorarsi in cui si può avere anche la sostituzione degli organi di amministrazione con 
un amministratore straordinario. 
3) La risoluzione delle crisi, che vede l’applicazione di particolari strumenti nel caso in 
cui il dissesto raggiunga livelli insostenibili e non risolvibili con soluzioni alternative. 
Gli strumenti della risoluzione si adoperano quando la banca è “failing or likely to fail”, 
oltre che nell’ipotesi in cui si ravvisi un interesse pubblico da tutelare.  
Questo meccanismo si compone di: 
1. un'autorità di risoluzione a livello dell'UE, ossia il Comitato di Risoluzione Unico 
(Single Resolution Board, SRB); 
2. un fondo di risoluzione comune, finanziato dal settore bancario54. 
 
 
2.2.1 Il Single Resolution Board (SRB) 
 
 
La determinazione di porre una banca in risoluzione è stata affidata al Single Resolution 
Board (SRB)55. 
La BCE, in qualità di supervisore, è titolare dell’avvio del procedimento di risoluzione. 
Ed invero, la BCE segnala al Single Resolution Board quando una banca è in dissesto o 
a rischio di dissesto e necessita di una misura di risoluzione della crisi56. 
Le funzioni del Board sono: 
• decidere in merito ai programmi di risoluzione per le banche in dissesto, che includono 
l’applicazione di strumenti di risoluzione e l’utilizzo del Fondo Unico di Risoluzione; 
                                                          
54 Fonte sito: www.bancaditalia.it  
55 Cfr. S. LAVIOLA, G. LOIACONO, P. SANTELLA, Il nuovo regime europeo di risoluzione delle crisi 
bancarie: un’analisi comparata dell’applicazione del bail-in, Banca d’Italia, Esma, Bancaria, volume 71, 
fascicolo 9, settembre 2015, pag. 48-49. 




• la gestione delle fasi di pianificazione e risoluzione delle banche transfrontaliere e 
delle grandi banche dell’Unione bancaria, soggette alla vigilanza diretta della Banca 
centrale europea; 
• l’assunzione della responsabilità di tutti i casi di risoluzione, indipendentemente dalle 
dimensioni della banca, qualora sia necessario ricorrere al Fondo di risoluzione unico; 
• la responsabilità ultima per tutte le banche dell’Unione bancaria nonché la possibilità 
di decidere se esercitare i suoi poteri nei confronti di altre banche in qualunque 
momento. 
La struttura del Board varia a seconda delle competenze decisionali: si ha la sessione 
plenaria e quella esecutiva57. 
La sessione esecutiva è composta: dal presidente esecutivo, da quattro membri a tempo 
pieno e dai rappresentanti dei paesi membri in cui si trova la banca in dissesto o le sue 
succursali. 
Il Consiglio ha nominato il presidente, il vicepresidente e i membri a tempo pieno del 
Comitato di risoluzione unico nel dicembre 2014. Il mandato del primo presidente 
nominato dopo l'entrata in vigore del regolamento SRM è di tre anni, rinnovabile una 
volta per un periodo di cinque anni.  
Il mandato del vicepresidente e degli altri quattro membri a tempo pieno ha invece una 
durata di cinque anni. 
La sessione esecutiva si occupa delle decisioni preparatorie ed operative per la 
ristrutturazione della banca. 
La sessione plenaria invece è competente per le materie più generali e budgetarie e per 
l’adozione delle regole procedurali. 
Inoltre è responsabile: 
• per le decisioni di risoluzione che richiedono oltre 5 miliardi di euro di capitale o il 
doppio dell’importo nella forma di sostegno di liquidità, a carico del SRF; 
• nel caso in cui l’utilizzo cumulato delle risorse raggiunga i 5 miliardi di euro in 12 
mesi, la sessione plenaria effettua una valutazione riguardante l’applicazione degli 
strumenti di risoluzione, più nello specifico sull’uso dell’SRF e fornisce indirizzi alla 
sessione esecutiva per le determinazioni circa la decisione di risoluzione; 
• decide sulla necessità di raccogliere contributi straordinari ex post, sul borrowing 
volontario tra i sistemi di finanziamento, sui mezzi di finanziamento alternativi e sulla 
                                                          




mutualizzazione dei sistemi di finanziamento, compreso il sostegno delle SRF al di 
sopra della soglia di 5 miliardi di euro58. 
 
2.2.2 Il Single Resolution Fund (SRF) 
 
Il Fondo di risoluzione unico è un fondo istituito a livello internazionale. 
Ha la funzione di assicurare l’efficace applicazione degli strumenti di risoluzione e 
verrà utilizzato per la risoluzione delle banche in dissesto, quando siano esaurite tutte le 
altre opzioni59. 
Il fondo sostituirà i fondi di risoluzione nazionali degli stati appartenenti all’Eurozona e 
di quelli partecipanti all’Unione Bancaria. 
Il Fondo di risoluzione interviene a prescindere dalla localizzazione della banca e dal 
gruppo bancario insolvente, costituendo quindi un meccanismo di solidarietà con il 
settore bancario europeo.  
In effetti, si divide il legame tra l’impresa insolvente e la nazionalità delle fonti 
finanziate della risoluzione, che avrebbe potuto rappresentare un ostacolo alla 
ristrutturazione bancaria nel caso in cui lo Stato non avesse la disponibilità finanziaria 
necessaria.  
La soluzione consiste nella costituzione di un Fondo unico europeo, amministrato 
dall’SRB e suddiviso in compartimenti nazionali. 
Viene esclusa la possibilità di utilizzare in modo diretto il fondo a copertura delle 
perdite della banca in risoluzione o per la sua ricapitalizzazione.  
Il Single Resolution Fund sarà finanziato dai contributi annuali ex ante delle banche e 
dovrà raggiungere in otto anni una dotazione di almeno l’1% dell’importo dei depositi 
protetti di tutti gli enti creditizi autorizzati in tutti gli Stati membri dell’Unione bancaria. 
Il suo importo stimato sarà di circa 55 miliardi di euro. 
Il singolo contributo dovuto da ciascuna banca sarà calcolato in percentuale 
dell’ammontare delle sue passività, escludendo i fondi propri e i depositi protetti, in 
relazione alle passività aggregate, escludendo sempre i fondi propri e i depositi protetti, 
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delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag. 149. 
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bancarie: un’analisi comparata dell’applicazione del bail-in, Banca d’Italia, Esma, Bancaria, volume 71, 




di tutti gli enti creditizi autorizzati negli Stati membri partecipanti. I contributi vengono 
adattati in base ai rischi assunti da ciascun ente. 
I contributi delle banche raccolti a livello nazionale saranno trasferiti al Fondo di 
risoluzione unico. 
Una condizione preliminare per l’accesso al Fondo è l’applicazione delle norme sul 
bail-in e dei principi stabiliti nella direttiva sul risanamento e la risoluzione delle banche 
(BRRD) e nel regolamento sul Meccanismo di risoluzione unico. Questa è una 
condizione fondamentale posta a garanzia del rispetto di uno dei principi dell’Unione 
bancaria, ossia quello per cui il costo dei dissesti bancari è a carico del settore 
finanziario e non dei contribuenti. 
Inizialmente il Fondo sarà formato dai “comparti nazionali” che saranno 
successivamente fusi durante una fase transitoria di otto anni. 
L’utilizzo dei fondi comuni inizierà con il 40% nel primo anno e un ulteriore 20% nel 
secondo anno, per poi aumentare gradualmente con quote costanti nei successivi sei 
anni, fino a quando i comparti nazionali non esisteranno più60. 
Nel caso in cui le risorse finanziarie disponibili non siano sufficienti a coprire le perdite, 
i costi o le altre spese derivanti dall’uso del fondo, è prevista una contribuzione 
straordinaria ex post, calcolata e ripartita tra le banche dei paesi partecipanti con le 
stesse modalità della contribuzione ex ante. 
Il Fondo può ricorrere anche a forme alternative di finanziamento se le contribuzioni ex 
ante ed ex post non siano subito accessibili o sufficienti a coprire i costi dell’utilizzo 
dell’SRF in un’azione di risoluzione. Così il Board può contrarre prestiti o altri tipi di 
sostegni con istituzioni o intermediari che offrono soluzioni finanziarie più adeguate. 
Inoltre il Board può richiedere l’attivazione di prestiti volontari “mutual borrowing” tra 
l’SRF e i fondi di risoluzione dei paesi UE non partecipanti. 
Il fondo può avere accesso anche a strumenti di finanziamento. 
Il trasferimento delle risorse all’SRF e la messa in comune dei fondi sono disciplinati da 
un accordo Intergovernativo (IGA) distinto tra gli Stati membri aderenti all’Unione 
bancaria. L’IGA definisce le modalità, i criteri e le condizioni per il trasferimento delle 
risorse; 26 Stati membri ad esclusione della Svezia e del Regno Unito, hanno firmato 
l'accordo il 21 maggio 2014. 
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In una dichiarazione separata, i firmatari hanno espresso l'intenzione di completare il 
processo di ratifica per tempo affinché l'SRM sia operativo a partire dal 1° gennaio 
2016. 
A partire dal 30 novembre 2015 un numero sufficiente di Stati membri ha ratificato un 
accordo intergovernativo sul trasferimento e la messa in comune dei contributi al Fondo 
di risoluzione unico. L'accordo entra in vigore il primo giorno del secondo mese 
successivo alla data in cui gli strumenti di ratifica sono stati depositati dai firmatari 
partecipanti all'Unione bancaria che rappresentino almeno il 90 % del totale dei voti 
ponderati di tutti i partecipanti. 
Gli Stati membri non appartenenti alla zona euro che hanno firmato l'accordo dovranno 
osservare i diritti e gli obblighi discendenti dall'accordo solo una volta che avranno 
aderito al meccanismo di vigilanza unico e al meccanismo di risoluzione unico. 
Nel dicembre del 2013 i ministri delle finanze dell’UE hanno dichiarato che, durante la 
fase iniziale di costituzione del Fondo, sarebbero stati disponibili finanziamenti-ponte a 
partire dai fondi nazionali, sostenuti da prelievi a carico delle banche o dal meccanismo 
europeo di stabilità. 
Ciò è necessario per garantire risorse finanziarie sufficienti per il Fondo di risoluzione 
unico durante il periodo transitorio. 
Nel dicembre del 2015 gli Stati membri partecipanti all'Unione bancaria hanno 
approvato l'istituzione di un sistema di meccanismi di finanziamento ponte: a partire dal 
2016 ciascuno Stato membro partecipante sottoscriverà con il Comitato di risoluzione 
unico un accordo armonizzato di prestito, fornendo al Comitato un credito nazionale 
individuale per sostenere il proprio comparto nazionale nel Fondo di risoluzione unico. 
Ciò è necessario per assicurare l'adeguato funzionamento del Fondo in caso di eventuali 
carenze di risorse a seguito della risoluzione di banche nello Stato membro interessato61. 
Le linee di credito nazionali dovranno essere utilizzate in ultima istanza, una volta 
esaurite tutte le altre fonti di finanziamento disponibili ai sensi delle norme dell'Unione 
bancaria. 
Il sistema delle linee di credito nazionali mira ad assicurare la protezione dei 
contribuenti e sul medio termine non inciderà in modo significativo sulle finanze degli 
Stati membri, poiché gli importi richiesti per le linee di credito dovranno essere ripagati 
dal settore bancario di ogni paese. Il sistema inoltre assicurerà la parità dei diritti e 
                                                          




doveri di tutti gli Stati membri partecipanti e non comporterà alcun costo per i paesi che 
non partecipano all'Unione bancaria.  
In più saranno possibili trasferimenti temporanei tra comparti nazionali. Durante la fase 
transitoria verranno elaborate misure comuni di sostegno che faciliteranno l'assunzione 
di prestiti da parte del Fondo di risoluzione unico e saranno infine rimborsate mediante i 
contributi del settore bancario. 
Il Meccanismo di risoluzione unico prevede le seguenti fasi: 
1) La Banca centrale europea, cioè l'autorità di vigilanza, comunica al Comitato di 
risoluzione unico che una banca è in dissesto o a rischio di dissesto. Tale decisione può 
essere presa anche dalla sessione esecutiva del Comitato di risoluzione unico di propria 
iniziativa se, dopo essere stata informata, la BCE non reagisce nell'arco di 3 giorni. 
2) La sessione esecutiva decide se una soluzione mutuata dal settore privato è 
possibile e se la risoluzione è necessaria nell’interesse pubblico. 
3) Se le soluzioni di risoluzione non vengono soddisfatte, la banca è posta in 
liquidazione in conformità del diritto nazionale. 
4) Se le condizioni di risoluzione sono soddisfatte, il Comitato di risoluzione unico 
adotta un programma di risoluzione che stabilisce gli strumenti di risoluzione e 
l’utilizzo del Fondo di risoluzione unico. 
5) Il programma entra in vigore dopo 24 ore dalla sua approvazione da parte del 
Comitato.  
In questo arco temporale la Commissione può adottare il programma o obiettare al 
programma di risoluzione adottato dal Comitato di risoluzione unico poiché la 
risoluzione non è necessaria nell’interesse pubblico. Se la Commissione decide che il 
Consiglio muova obiezioni da parte del Comitato del programma di risoluzione, essa 
deve agire entro 12 ore dall'approvazione, consentendo così al Consiglio di prendere 
una decisone entro le successive 12 ore. 
Se invece il Consiglio obietta alla risoluzione di un ente creditizio, questo è posto in 
liquidazione conformemente al diritto nazionale. 
6) Il Comitato garantisce che la necessaria azione di risoluzione sia presa dalle 
Autorità nazionali di risoluzione competenti62. 
Quindi possiamo dire che il Meccanismo di risoluzione unico mira a rafforzare la 
fiducia nel settore bancario, ad impedire la corsa agli sportelli e il contagio, a ridurre al 
                                                          




minimo la relazione negativa tra banche ed emittenti sovrani ed in ultimo ad eliminare 
la frammentazione del mercato interno dei servizi finanziari63. 
 
 
2.3 Il terzo pilastro: lo schema unico di garanzia dei depositi 
 
I sistemi di garanzia dei depositi bancari (DGS) svolgono un ruolo importante nella 
gestione delle crisi bancarie, poiché in caso di insolvenza di una banca, essi 
intervengono per rimborsare i depositanti che non dispongono degli strumenti 
informativi che consentono di valutare la solidità dell’intermediario a cui sono affidati i 
propri risparmi e impediscono la corsa agli sportelli nel momento in cui una banca 
diventa insolvente. Il rimborso dei depositanti avviene fino ad un ammontare 
predefinito, previsto dalla legge. 
Ciò è fondamentale per garantire la stabilità finanziaria globale nel mercato unico.  
Le principali modifiche introdotte dalla direttiva sui sistemi di garanzia dei depositi 
riguardano: 
• abbreviazione a 7 giorni del termine per i rimborsi entro il 2024; 
• migliori informazioni per i depositanti; 
• introduzione di meccanismi di finanziamento ex ante fissati allo 0,8% dei depositi 
coperti; 
• finanziamento dei fondi dei sistemi di garanzia assicurati dal settore bancario64. 
  
 
2.3.1 I Sistemi di garanzia dei depositi 
 
Come è stato già detto i DGS sono sistemi istituiti in ciascuno Stato membro per 
rimborsare i depositanti, fino ad un importo stabilito, nel caso in cui la loro banca sia in 
dissesto e i depositi diventino indisponibili.  
Tutte le banche devono aderire ad uno di questi sistemi. Le banche che vi aderiscono 
versano contributi in base ai profili di rischio. 
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Il sistema di garanzia accumula i contributi in un fondo. Quando una banca è in dissesto 
e i depositi diventano indisponibili, i sistemi di garanzia devono essere in grado di 
rimborsare i depositanti, titolari di qualsiasi tipo di deposito. I DGS devono seguire 
pratiche di governance sane e trasparenti. 
Secondo la normativa, tutti i depositanti, sia persone fisiche che società, hanno diritto 
alla protezione dei loro depositi fino ad un importo pari a 100.000 euro per banca da 
parte del sistema di garanzia a cui la banca aderisce. 
Inoltre sono protetti i seguenti depositi: 
• i regimi pensionistici delle piccole e medie imprese; 
• i depositi delle autorità pubbliche aventi bilanci inferiori a 500.000 euro; 
• i depositi superiori a 100.000 euro per scopi abitativi e sociali. 
In più, i sistemi di garanzia dei depositi sono in grado di finanziare le banche in 
risoluzione, in base alle norme sul risanamento e sulla risoluzione delle banche 
(BRRD), e in alcune circostanze di evitare il dissesto di una banca65. 
A partire dal 2015 i depositanti sono rimborsati entro 20 giorni lavorativi, termine che 
verrà ridotto a 7 giorni entro il 2024. 
Durante il periodo transitorio che si conclude il 31 dicembre 2023, se un sistema di 
depositi non è in grado di rimborsare i depositanti entro i 7 giorni, si può concedere 
anticipatamente un importo di emergenza su richiesta del depositante.  
I fondi dei sistemi di garanzia dei depositi provenienti dal settore bancario, sono 
determinati in base al profilo di rischio: più elevati sono i rischi della banca, maggiore è 
il suo contributo al fondo. 
Entro il 2025 il livello di questi fondi dovrebbe essere pari allo 0,8% dei depositi coperti 
di ciascuno Stato membro. 
Generalmente i fondi sono investiti in attività a basso rischio, in modo da essere 
disponibili in caso di dissesto e possono concedersi prestiti reciprocamente in caso di 
necessità e a determinate condizioni. 
Gli elementi più importanti della direttiva del 1994 sui sistemi di garanzia dei depositi66 
sono stati modificati nel 2009, in risposta alla crisi finanziaria del 2008. 
Il livello di copertura è stato aumentato da 20.000 a 50.000 euro e poi innalzato 
ulteriormente a 100.000 euro per depositante. Detta operazione ha segnato l’abbandono 
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del principio della “coassicurazione”, che nel previgente quadro normativo aveva 
comportato che i depositanti partecipassero alle perdite fino ad un ammontare 
prestabilito. Il nuovo assetto, invece, garantisce ai depositanti il rimborso dell’intero 
importo assicurato senza patire alcuna perdita, nei limiti dell’importo assicurato. Per 
quanto riguarda l’oggetto della garanzia, sono ammessi al rimborso i crediti relativi ai 
fondi acquisiti dalle banche con l’obbligo di restituzione, gli assegni circolari e altri 
titoli di credito ad essi assimilabili, le obbligazioni, i titoli di capitale ed altre 
componenti del patrimonio, gli strumenti finanziari disciplinati dal codice civile. 
Sono invece escluse alcune passività della banca, i depositi dello Stato e degli enti 
territoriali, di altre istituzioni finanziarie, i depositi che hanno beneficiato di alcuni tassi 
e condizioni che hanno deteriorato sempre più la situazione finanziaria della banca67. 
I sistemi di garanzia dei depositi intervengono per il rimborso dei depositanti nei casi di 
liquidazione coatta amministrativa delle banche autorizzate in Italia; per le succursali 
comunitarie operanti in Italia i rimborsi si hanno quando agisce il sistema di garanzia 
dello Stato di appartenenza. 
Essi si possono avere anche nel caso di banche sottoposte ad amministrazione 
straordinaria per la realizzazione di operazioni di risanamento allo scopo di evitare 
l’insolvenza, ridurre i problemi di illiquidità e agevolare le operazioni di fusione e 
acquisizione dei complessi aziendali. 
In Italia operano 2 sistemi di garanzia dei depositi: il Fondo Interbancario di tutela dei 
depositi (FITD), cui aderiscono tutte le banche italiane ad eccezione delle piccole 
banche cooperative e il Fondo di Garanzia dei Depositanti del Credito Cooperativo 
(FGDCC), cui partecipano le piccole banche di credito cooperativo68. 
 
2.3.2 I poteri della Banca d’Italia con riguardo ai DGS  
 
L’attività dei sistemi di garanzia dei depositi si svolge in connessione con i poteri della 
Banca d’Italia, che esercita un ruolo centrale nella gestione delle crisi bancarie. 
I poteri della Banca d’Italia sono divisi in 2 categorie: 
1)  i profili genetico-strutturali: il potere di riconoscimento degli schemi di 
garanzia, l’approvazione degli statuti, la verifica dell’equivalenza della tutela offerta 
                                                          
67 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag.162-168. 
68 Fonte sito: Bank of Italy, DGS alternative measures in banking crises under the new EU framework, 




dagli schemi di garanzia esteri cui aderiscono le succursali italiane di banche 
extracomunitarie. 
2) il funzionamento degli schemi di garanzia: la Banca d’Italia coordina l’attività 
dei sistemi di garanzia con la disciplina delle crisi bancarie e con l’attività di vigilanza. 
Inoltre la Banca d’Italia disciplina le modalità di rimborso dei depositi e le informazioni 
da fornire al pubblico sui profili operativi delle banche, utili per calcolare gli indicatori 
di bilancio e i sistemi di monitoraggio della rischiosità dei Fondi. 
Un altro potere riguarda l’ipotesi di una banca esclusa dal sistema di garanzia, in caso di 
inadempimento di eccezionale gravità degli obblighi derivanti dalla partecipazione ai 
sistemi69.  
 
2.3.3 Le riforme della direttiva 
 
Entra in vigore, dopo la pubblicazione sulla Gazzetta Ufficiale, il decreto legislativo che 
attua la direttiva 49/2014 in materia di sistemi di garanzia dei depositi (Deposit 
Guarantee Scheme Directive, DGSD), che va a braccetto con la numero 59/2014, nota 
come BRRD, che regolamenta la risoluzione delle crisi bancarie. La nuova direttiva 
conferma la tutela per depositanti e non per deposito e quindi il livello di protezione 
fino a 100.000 euro in caso di dissesto o liquidazione della banca. 
Fa una distinzione tra i depositi ammissibili e il loro sottoinsieme costituito da quelli 
entro i 100.000 euro, ossia i depositi protetti70.  
In caso di conti congiunti la quota spettante a ciascun cointestatario concorre a 
determinare l’importo rimborsabile a ciascun depositante. 
Per quanto riguarda i conti dormienti, ossia quelli su cui non sono state effettuate 
transazioni negli ultimi 24 mesi, la normativa introduce una maggior tutela per il 
depositante stabilendo una proroga al rimborso. 
Per “depositi indisponibili” si intende un deposito in scadenza ed esigibile che non è 
stato rimborsato da un ente creditizio secondo le condizioni legali e contrattuali ad esso 
applicabili. 
La direttiva fornisce una definizione di deposito: «un saldo creditore, risultante dai 
fondi depositati in un conto o da situazioni transitorie derivanti da operazioni bancarie 
                                                          
69 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag.166-169. 
70 Cfr. A. GENNAI, Gruppo 24 ore, Direttiva Garanzia Depositi. Nuove regole oggi in vigore, 9 marzo 




che l’ente creditizio deve restituire secondo le condizioni legali e contrattuali 
applicabili, compresi un deposito a termine fisso e un deposito a risparmio». 
È escluso dalla definizione di deposito un saldo creditorio quando: 
• la sua esistenza può essere dimostrata solo tramite uno strumento finanziario, a meno 
che si tratti di un prodotto di risparmio come un certificato di deposito riferito ad un 
nominativo e che esiste in uno Stato membro al 2 luglio 2014; 
• il suo capitale non è rimborsato alla pari; 
• il suo capitale è rimborsabile alla pari solo in base ad una determinata garanzia o 
accordo fornito dall’ente creditizio o da un terzo. 
Altre esclusioni riguardano i fondi propri della banca, i depositi derivanti da transazioni 
in relazione alle quali vi sia stata una condanna penale per riciclaggio per i prodotti 
strutturati, i certificati di debito e le obbligazioni, pronti contro termine e i depositi alle 
imprese d’investimento. 
Un elemento fondamentale della nuova normativa è il rafforzamento della trasparenza 
delle banche nei confronti dei depositanti, riguardante la copertura offerta e il 
funzionamento dei sistemi di garanzia basati su modelli informativi standardizzati. 
Inoltre i DGS devono assicurare che alcuni depositi siano protetti oltre i 100.000 euro 
per almeno 3 mesi e per un massimo di 12 mesi.  
Essi riguardano: 
• i depositi derivanti da operazioni su beni immobili relativi a proprietà residenziali 
privati; 
• i depositi che soddisfano alcune esigenze sociali e collegati a particolari eventi della 
vita del depositante come ad esempio il matrimonio, il divorzio, il pensionamento, il 
licenziamento, l’invalidità, il decesso; 
• i depositi che soddisfano finalità previste nel diritto nazionale e basati sul pagamento 
di prestazioni assicurative o indennizzi per lesioni personali. 
È previsto che i DGS effettuino prove di stress dei loro sistemi per verificare se 
dispongono di procedure e processi per eseguire il rimborso dei depositanti di una banca 
insolvente. Queste prove vengono effettuate ogni 3 anni. 
Per quanto riguarda il sistema di funding, la scelta di organizzare i propri sistemi di 
garanzia è rimessa ai singoli Paesi, in proporzione alle loro passività potenziali. 
Un’altra forma di finanziamento riguarda i contributi straordinari ex post, che le banche 




rimborsare i depositanti di una banca in liquidazione. Essi non devono superare lo 0,5% 
dei depositi protetti. 
I sistemi di garanzia possono ricorrere anche a meccanismi di finanziamento alternativi 
per ottenere un funding a breve termine sui mercati finanziari, con l’emissione di 
obbligazioni; in alcuni casi poi è possibile ottenere anche un finanziamento reciproco 
volontario (mutual borrowing facility), secondo il quale un sistema di garanzia può 
prendere a prestito risorse finanziarie da altri sistemi di garanzia europei entro il limite 
dello 0,5% dei depositi rimborsabili. 
Si passa da un approccio di costituzione ex post, come quello vigente fino a poco fa, ad 
uno ex ante, quindi in via preventiva. 
Un’altra importante innovazione riguarda la contribuzione ai sistemi di garanzia da 
parte delle banche in base al profilo di rischio, nonché ai vari modelli di business e ad 
alcuni indicatori quali: l’adeguatezza patrimoniale, la liquidità, il leverage e la qualità 
degli attivi. 
La direttiva non determina i sistemi di contribuzione e quindi gli Stati sono liberi di 
decidere. Prevede tuttavia che essi siano approvati a livello nazionale e comunicati all’ 
EBA. 
 
2.3.4 L’uso dei fondi nella nuova direttiva  
 
Le risorse del DGS vengono utilizzate in primis per rimborsare i depositanti quando si 
verificano situazioni d’indisponibilità. 
Inoltre le risorse del DGS, in base alle previsioni della BRRD vengono impiegate per il 
finanziamento della risoluzione, con due possibili scenari: in caso di bail-in e nel caso 
di applicazione degli altri strumenti di risoluzione. 
Infine esse possono essere adottate con misure alternative, per prevenire il fallimento di 
una banca nel rispetto di specifiche condizioni 71. 
Anche Stefano De Polis, membro del Single Resolution Board, afferma che uno degli 
elementi della risoluzione delle banche riguarda il sistema di finanziamento. Potrebbero 
coesistere due tipologie di finanziamento nel nuovo framework dell’Unione europea 
utilizzati in 2 differenti scenari: quello di risoluzione e quello di early intervention. 
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In accordo con la Bank Recovery and Resolution Directive e con il Single Resolution 
Mechanism, il Single Resolution Fund e il Deposit Guarantee Schemes saranno 
complementari al ruolo svolto dagli azionisti e dai creditori delle banche nel bail-in per 
finanziare la risoluzione. Allo stesso tempo la direttiva DGS sembra far accrescere il 
ruolo dei DGS per supportare e finanziare le soluzioni di mercato ed evitare il 
fallimento della banca, sotto la vigilanza delle Autorità Nazionali di Risoluzione 
(NRAs). 
In alternativa al rimborso dei depositanti e, a condizione che il costo per il Fondo si 
presume sia inferiore, il FITD e il FGDCC possono intervenire nelle operazioni di 
trasferimento parziale o totale di attivi e passivi dell’istituzione coinvolta. 
Questi fondi possono assumere la forma di: finanziamento, garanzia, temporanee 
acquisizioni di partecipazioni o altre forme tecniche. 
Infine ricorda che 10 anni prima era stato costituito, su base volontaria, un altro fondo 
tra le banche di credito cooperativo, il “Fondo di Garanzia  dei portatori di titoli 
obbligazionari del credito cooperativo”, con lo scopo di fornire, in caso di default della 
banca, il rimborso delle obbligazioni emesse fino ad un massimo di 103.291 euro per 
obbligazionista72. 
Il FIDT e FGDCC sono soggetti all’autorizzazione della Banca d’Italia, che ne verifica 
la legittimità e li coordina con le funzioni di gestione della crisi. 
Gli interventi dei DGS, che sono delle alternative ai versamenti dei depositanti, hanno 
permesso di preservare la stabilità finanziaria e la fiducia nel sistema bancario, 
garantendo al tempo stesso che le banche non vitali verranno liquidate. 
Quindi i fondi per il finanziamento delle crisi bancarie riguarderanno i DGS, i fondi di 
risoluzione e il bail-in. 
Mentre il bail-in provvederà a riassorbire le perdite e a ricapitalizzare la banca, il Fondo 
di risoluzione fornirà la liquidità necessaria per supportare gli strumenti di risoluzione e 
potrà integrare la capacità di assorbimento delle perdite provenienti da azionisti e 
creditori. 
L’attuazione del Fondo di risoluzione non contrasterà le funzioni del DGS nella 
gestione delle crisi bancarie; infatti ci sono spazi per gli interventi volontari dei DGS 
dato che il fondo di risoluzione può essere utilizzato solo in risoluzione, ossia quando la 
banca stia fallendo o rischi di fallire e non ci siano soluzioni alternative, a differenza del 
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DGS che può operare al di fuori della risoluzione e quindi nella fase di early 
intervention. 
De Polis crede che durante la fase di early intervention i DGS possano intervenire con 
piani di recupero e sostenerli per realizzare soluzioni del settore privato. 
Anche i supporti non finanziari dei DGS, come la consulenza o le revisioni risultano 
essere importanti. 
I DGS potrebbero essere considerati come gli schemi mutualistici di garanzia 
(Institutional Protection Scheme-IPS), che costituiscono sistemi di tutela indiretta dei 
depositanti attraverso la protezione della banca stessa dall’insolvenza, predisponendo 
sistemi di monitoraggio e la classificazione dei rischi. 
Altre possibilità d’intervento per i DGS sono legate alla dimensione delle banche 
sistemiche; si suppone che le crisi delle grandi banche saranno finanziate dal Fondo di 
risoluzione mentre le crisi delle piccole banche non sistemiche continueranno ad essere 
finanziate dal DGS. 
Quindi la direttiva prevede che si possa ricorrere ai DGS non solo per rimborsare i 
depositanti ma anche per finanziare i trasferimenti di attivi e passivi  ad un’altra 
istituzione e, pertanto, ogni volta che l’interesse pubblico non sia soddisfatto e la banca 
venga liquidata73. 
Inoltre il DGS potrebbe giocare un ruolo importante nel caso in cui la banca stesse 
vivendo situazioni difficili, ma risulti ancora vitale e le autorità abbiano a disposizione 
degli strumenti per gestire la situazione. In questa fase le autorità competenti, le 
Autorità di risoluzione e i DGS, possono cooperare per gestire la situazione e prevenire 
un possibile peggioramento, evitando così una crisi irreversibile. 
Negli anni, gli interventi alternativi dei DGS in Italia, specialmente con riferimento al 
FGDCC, hanno svolto un ruolo cruciale nel sostenere le banche in difficoltà e 
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LE NUOVE REGOLE EUROPEE DI GESTIONE DELLE CRISI 
BANCARIE 
 
3.1 La Bank Recovery and Resolution Directive 
 
La direttiva BRRD74 ( Bank Recovery and Resolution Directive) recentemente 
approvata in tutti i paesi europei, ha introdotto regole armonizzate per prevenire e 
gestire le crisi bancarie, prendendo spunto dalla crisi del 2007-2008, tramite l’utilizzo di 
strumenti più efficaci e le risorse del settore privato, riducendone così gli effetti negativi 
sul sistema economico ed evitando che il costo dei salvataggi gravi sui contribuenti. 
La crisi finanziaria ha evidenziato come in molti paesi dell’Unione gli strumenti di 
gestione delle crisi bancarie, riguardanti le strutture organizzative complesse degli 
intermediari e le relazioni con gli altri operatori finanziari, non fossero adeguate. 
Infatti, proprio per evitare che la crisi di una singola banca si propagasse sono stati 
effettuati interventi pubblici che hanno evitato danni al sistema finanziario e 
all’economia reale, ma hanno generato elevati oneri per i contribuenti e in alcuni casi 
hanno compromesso l’equilibrio del bilancio pubblico, rendendo così difficile il 
coordinamento degli interventi delle varie autorità nazionali per gestire le varie 
difficoltà. 
Quindi per evitare un dissesto con conseguenze su tutta l’economia, sono state 
introdotte misure volte a garantire l’accesso ai finanziamenti. Ciò ha comportato un 
esborso di liquidità da parte delle banche centrali e delle garanzie dagli Stati membri. 
Così si determina l’introduzione di strumenti tali da permettere all’autorità di 
intervenire rapidamente in un ente in crisi, permettendo la continuità delle funzioni 
finanziarie ed economiche essenziali e riducendo l’impatto del dissesto sull’economia e 
sul sistema finanziario. 
                                                          
74 La direttiva europea BRRD, n° 2014/59/UE e i relativi decreti attuativi, d.lgs. 16 novembre 2015 n°180 
e d.lgs. n°181, conferiscono alla Banca d’Italia strumenti e poteri per la gestione della banca in crisi. Dal 
I° gennaio 2016, nei casi più gravi di crisi finanziaria di una banca, la BRRD prevede che possa essere 
applicata la procedura del “bail-in”, il cosiddetto salvataggio interno, in base alla quale le perdite della 
banca vengono trasferite agli azionisti e in seguito alle altre categorie di creditori della banca, mediante la 
riduzione o conversione in capitale dei diritti degli azionisti e dei creditori, con l’esclusione di alcune 




Nell’ambito dei negoziati sulla direttiva BRRD, la Banca d’Italia ha fatto due proposte 
che non sono state accolte nella versione finale della Direttiva: 
• un approccio alternativo al bail-in, con cui sarebbero state imposte perdite ai creditori 
solo in presenza di apposite clausole contrattuali, favorendo una maggiore 
consapevolezza degli investitori sulle caratteristiche e sui rischi dei prodotti finanziari, 
limitando anche l’instabilità. 
• rinviare l’applicazione del bail-in al 2018, consentendo la sostituzione delle 
obbligazioni ordinarie con altre emesse dopo l’entrata in vigore del nuovo quadro di 
gestione delle crisi. 
La Banca d’Italia evidenzia le novità apportate dalla disciplina europea: richiama le 
banche al fine di assicurare e rafforzare la tutela dei risparmiatori con riguardo alla 
gestione delle crisi bancarie e gli obblighi di diligenza, trasparenza e correttezza, 
applicabili nell’attività di collocamento dei prodotti finanziari che possono essere 
sacrificati in caso di risoluzione. 
Ancora oggi, l’Italia deve ultimare l’iter di recepimento della direttiva. 
Le modalità di gestione e risoluzione delle crisi di grandi intermediari devono essere tali 
da rendere effettivamente credibile la minaccia della chiusura di una banca in crisi e 
contenere, per questa via, possibili fenomeni di azzardo morale e di eccessiva 
assunzione di rischi alimentati dalla convinzione di essere “too big to fail”75. 
In effetti gli obiettivi della direttiva BRRD sono rivolti sia all’interruzione del circolo 
vizioso tra crisi bancarie e crisi del debito sovrano, sia a limitare il moral hazard e il 
“too big to fail”, principalmente attraverso il bail-in76, analizzato nel prossimo capitolo. 
Dal primo gennaio 2016 il Single Resolution Mechanism gestisce le crisi bancarie 
nell’area Euro in cooperazione con le autorità di risoluzione nazionali; la Banca d’Italia 
è l’autorità nazionale di risoluzione. 
Altresì il sistema di risoluzione si avvale di un Fondo di Risoluzione (Single Resolution 
Fund), formato dai contributi di tutte le banche77. 
La BRRD assegna poteri di controllo e pianificazione della crisi alle autorità di 
risoluzione; in Italia detti poteri sono assegnati alla Banca d’Italia, che interviene 
tempestivamente, evitando il default dell’ente e gestendo la fase di risoluzione. 
                                                          
75 Cfr. S. ROSSI, Verso l’Unione Bancaria Europea: in fondo una strada lunga e tortuosa, Intervento al 
convegno in onore di Marco Onado, Università degli studi di Modena e Reggio Emilia, 15 gennaio 2014.  
76 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 
e risoluzione delle crisi nell’Unione Bancaria, Ecra, 2015, pag. 36. 
77 Fonte sito: BANCA D’ITALIA, Intervento di L.F. SIGNORINI, XXIII° Congresso nazionale 




Infatti già durante la normale operatività della banca le Autorità di risoluzione 
predispongono dei piani di risoluzione, in cui riportano eventuali azioni e strategie da 
adottare ai primi segnali di deterioramento78. 
Finora in Italia le crisi bancarie sono state gestite minimizzando la dispersione del 
valore aziendale senza generare perdite per i depositanti e oneri per le finanze 
pubbliche, con interventi di sostegno dei sistemi di garanzia dei depositanti. 
La normativa della nuova direttiva modifica la gerarchia concorsuale applicabile nella 
risoluzione e nella liquidazione coatta amministrativa: è previsto che i crediti vantati dal 
sistema di garanzia dei depositi siano gli ultimi ad assorbire le perdite (depositor  
preference) mentre i creditori chirografari79, tra cui i sottoscrittori di obbligazioni 
bancarie, sopporteranno le perdite, rafforzando così la tutela dei depositi. 
Inoltre è previsto che la BRRD disapplichi alcuni obblighi di comunicazione al mercato 
delle informazioni price sensitive, legati al principio della riservatezza delle 
informazioni, in quanto prima dell’adozione di misure write down o di risoluzione, 
l’informazione al mercato avrebbe ripercussioni negative sulla banca e sulle misure da 
assumere, minacciando anche la stabilità sistemica. 
Quindi è possibile affermare che il passaggio al nuovo sistema di gestione delle crisi 
bancarie avverrà con l’avvio del Meccanismo di Risoluzione Unico e con il passaggio 
dai fondi nazionali al Fondo Unico di Risoluzione. 
Diviene così necessario che le Autorità di risoluzione nazionali e il Comitato di 
Risoluzione Unico esercitino i nuovi poteri con flessibilità sia nella fase di 
pianificazione che in caso di eventuali dissesti. Nella fase di pianificazione, gli 
interventi miglioreranno la risolvibilità dell’intermediario, evitando problemi nella 
scelta degli amministratori, con riguardo all’assorbimento delle perdite e alla 
ricapitalizzazione. 
In caso di applicazione del bail-in, le autorità potranno sottrarre alcune passività alla 
riduzione o conversione in azioni, per evitare ripercussioni sulla stabilità finanziaria80. 
 
 
                                                          
78 Cfr. E. SIROTTI GAUDENZI, Il bail-in. Il recepimento della direttiva europea 2014/59/UE, Primiceri 
Editore, 2016, pag. 16-17. 
79 Il credito chirografario è quel tipo di credito che non è assistito da nessuna garanzia reale o personale. 
80 Cfr. F. PANETTA, audizione del Vice Direttore Generale della Banca d’Italia, Indagine conoscitiva sul 
sistema bancario italiano nella prospettiva della vigilanza europea in riferimento all’esame degli Atti del 
Governo n.208 e n.209 relativi al risanamento e risoluzione degli enti creditizi e imprese di investimento, 




3.2 Le Autorità di Risoluzione nazionali 
 
La BRRD stabilisce che a livello nazionale la gestione e le risoluzioni bancarie siano 
affidate ad un’Autorità di Risoluzione, con poteri e strumenti per: 
• pianificare la gestione delle crisi; 
• intervenire per tempo, prima della completa manifestazione della crisi; 
• gestire al meglio la fase di “risoluzione delle crisi”81. 
Per il finanziamento delle misure di “risoluzione” è prevista la creazione di fondi 
alimentati dai contributi versati dagli istituti bancari, e quindi di interesse pubblico, che 
in base all’applicazione di parametri qualitativi e quantitativi abbiano superato uno 
specifico “test” da parte dell’Autorità di risoluzione.  
I meccanismi di risoluzione, di cui si darà conto nei successivi paragrafi, non sono 
applicabili a tutte le BCC (Banche di credito cooperativo) ma solo a quelle il cui default 
determini particolari effetti sul sistema bancario territoriale. 
Per le atre BCC escluse si procederà alla soluzione alternativa della liquidazione: in 
particolare in Italia potrà essere applicata la liquidazione coatta amministrativa 
disciplinata dal Testo unico bancario, sempre nel contesto della nuova direttiva. 
L’Autorità di risoluzione, che in Italia è rappresentata dalla Banca d’Italia, preparerà 
appositi piani che individuino le strategie e le azioni da intraprendere in caso di crisi; 
inoltre approverà i piani di risanamento predisposti dagli intermediari, in cui si indicano 
le misure da adottare ai primi segnali di deterioramento delle condizioni della banca. 
La BRRD mette a disposizione delle Autorità strumenti di intervento tempestivo ossia 
di “early intervention”, che integrano le usuali misure prudenziali in rapporto alle 
problematicità dell’intermediario, fino a giungere nei casi più gravi in cui si potrà 
disporre la rimozione dell’intero organo di amministrazione e dell’alta dirigenza, 
nominando così gli amministratori temporanei82. 
La BRRD introduce il principio in base al quale i costi della crisi ricadranno in primis 
su azionisti e creditori delle banche; solo in determinate circostanze si potrà ricorrere al 
Fondo di risoluzione finanziato dal sistema bancario e quindi l’intervento pubblico 
assumerà un ruolo residuale. 
Queste misure allevieranno il legame tra debito sovrano e debito bancario, come è stato 
affermato nel primo capitolo. 
                                                          
81 Fonte sito: www.soldionline.it 




Quindi, i paesi europei utilizzeranno strumenti per agevolare la ristrutturazione o 
l’uscita dal mercato di banche in dissesto, senza compromettere la stabilità sistemica. 
Le misure che la BRRD attuerà, verranno pianificate per tempo, nelle fasi di ordinaria 
operatività: gli intermediari individueranno piani di risanamento con le misure da 
adottare ai primi segnali di difficoltà; le Autorità di risoluzione (Resolution Authority) 
prepareranno piani di gestione delle crisi, rimuovendo gli ostacoli per una risoluzione 
ordinata, con eventuali modifiche alla struttura operativa, giuridica e organizzativa. 
Nell’ipotesi eccezionale in cui la funzione di risoluzione sia affidata all’autorità 
competente per la vigilanza, la direttiva impone agli stati membri di disporre misure 
volte a garantire l’indipendenza operativa ed evitare conflitti di interesse con l’autorità 
di risoluzione, fermi restando gli obblighi di reciproca informazione e cooperazione. 
Infatti la direttiva sancisce il principio di separazione strutturale, stabilendo che il 
personale addetto alla funzione di risoluzione sia separato da quello addetto alla 
vigilanza. 
Invece nel caso in cui la funzione di risoluzione sia attribuita ad una nuova autorità, è 
necessario stabilire un’appropriata collaborazione tra le autorità83. 
In caso di dissesto, l’Autorità di risoluzione valuterà se attivare la procedura 
d’insolvenza che nel nostro ordinamento è costituita dalla liquidazione coatta 
amministrativa, oppure se, nel caso in cui l’interesse pubblico lo preveda, attivare una 
speciale procedura di risoluzione per ridurre i rischi sistemici, proteggere le funzioni 
essenziali dell’intermediario e la tutela della clientela. 
Nei casi in cui la situazione bancaria risulti irreparabile, tale procedura di risoluzione 
mira a garantire lo svolgimento delle funzioni essenziali e che il costo del dissesto 
dell’intermediario non ricada sui contribuenti, con lo scopo ultimo di evitare che in caso 
di instabilità finanziaria le Autorità competenti e gli Stati debbano scegliere se 
sottoporre le banche alle procedure di insolvenza previste dalle norme nazionali, con il 
rischio in tal modo di ricadute sistemiche incapaci di garantire alcuna continuità dei 
servizi o se utilizzare i fondi pubblici per il salvataggio degli intermediari in crisi84. 
Una crisi bancaria può essere definita come “una profonda alterazione delle condizioni 
economiche, finanziarie e patrimoniali della banca, che richiede interventi appropriati e 
                                                          
83 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag. 73-74. 
84 Cfr. E. SPINA e I.G. BILOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 




tempestivi volti a rimuovere le cause reali e a minimizzare i suoi effetti negativi sui 
depositanti e sugli altri stakeholders rilevanti”85. 
Quindi da un lato bisogna assicurare che l’uscita della banca in dissesto non provochi 
disturbi significativi nei circuiti di liquidità in cui la banca è inserita e dall’altro occorre 
garantire che il modo in cui la banca esce dal mercato non generi incentivi anomali per 
gli altri soggetti coinvolti nel mercato. 
In caso di dissesto della banca, la liquidazione da una parte produrrebbe il massimo 
effetto in termini di disciplina del mercato, dall’altro tuttavia aumenta il rischio di 
perturbazioni nella liquidità, estendendo i suoi effetti agli altri mercati. 
L’alternativa opposta alla liquidazione è l’adozione di forme di salvataggio, con 
contributi da parte della collettività. Le soluzioni intermedie tra la pura liquidazione e le 
forme di salvataggio devono avere come obiettivi quelli di: limitare lo shock sui circuiti 
di liquidità e salvaguardare la disciplina del mercato. 
Tale scelta deve essere effettuata affrontando il problema della complessità degli assetti 
organizzativi, finanziari e patrimoniali di un’impresa bancaria; ciò non riguarda solo le 
banche troppo grandi per fallire (too big to fail) e quindi le dimensioni delle banche, ma 
anche le caratteristiche degli attivi e delle passività. 
Inoltre occorre analizzare anche un problema di coerenza intertemporale tra le opzioni 
ottimali di gestione e risoluzione della crisi di una banca ex ante, e la fattibilità ex post 
delle opzioni disponibili. 
Ex ante sono preferibili le modalità di uscita dal mercato che non coinvolgono il 
sostegno pubblico e non impattano molto sulla stabilità dei mercati; ex post, una volta 
dichiarata la crisi, le opzioni ex ante potrebbero non essere adatte. Infatti i tempi brevi 
renderebbero ottimali le opzioni ex ante, ma non quelle ex post. 
Un altro problema è quello della credibilità, che è legato al precedente, e che richiede in 
relazione ad una crisi futura che i suoi orientamenti siano noti ex ante, così come 
l’impegno ad affrontarli. 
Quindi occorre che gli strumenti usati dalle Autorità siano credibili e oltre 
all’individuazione degli strumenti per gestire le crisi bancarie, la BRRD introduce una 
strategia, riassumibile nei due imperativi “preparatevi prima e fate presto”86; con il 
primo imperativo viene imposta alle banche la definizione di piani di risanamento in 
                                                          
85 Cfr. G. BOCCUZZI, Towards a new framework for banking crisis management. The international 
debate and the Italian model, Bank of Italy, Number 71, October 2011, pag. 15.  
86 Cfr. F. VELLA, Questo sistema avanza a colpi di compromesso in L’Unione Bancaria, A. BAGLIONI, 




caso di deterioramento delle loro condizioni, piani verificati e corretti dalle autorità che 
a loro volta dovranno predisporre piani di risoluzione delle crisi; il secondo imperativo 
si riferisce alla disponibilità di strumenti preventivi e risolutivi offerti alle autorità, nel 
caso in cui non ci sia più niente da fare, compresa anche la gerarchia dei soggetti privati 
che dovranno farsi carico dei costi della crisi. 
La BRRD richiede a ciascuno Stato membro di attribuire ad una specifica autorità 
amministrativa compiti e poteri di risoluzione. In Italia questo ruolo è affidato alla 
Banca d’Italia che ha istituito un’apposita Unità organizzativa di risoluzione alle 
dipendenze del Direttorio, conformemente al principio di separatezza della Vigilanza. 
La direttiva sottopone all’approvazione del ministro competente le decisioni 
dell’autorità di risoluzione sulla stabilità sistemica e le finanze pubbliche. Per le 
procedure di risoluzione delle crisi è coerente il coordinamento tra Autorità di 
risoluzione e Autorità di Governo, oltre alla scelta di affidare alla sola Autorità di 
risoluzione la valutazione sulla gestione della crisi, investendo sulla stabilità finanziaria 
e sui profili prudenziali. 
Sin dalla legge bancaria del 1936 le banche italiane sono state escluse dall’applicazione 
delle ordinarie procedure concorsuali, come ad esempio il fallimento e sono state 
assoggettate alla liquidazione coatta amministrativa.  
Infatti la strategia di fondo della direttiva BRRD si basa sulla prevenzione e 
pianificazione sistematica ex ante delle azioni da intraprendere, che sono standardizzate, 
in rapporto con quelle realizzabili. 
Ed è proprio nella prevenzione e pianificazione che si determina la soluzione per 
affrontare i problemi di coerenza intertemporale, credibilità delle misure per la gestione 
delle crisi, della capacità strategica di rispondere ex ante aumentando la complessità 
organizzativa ed operativa. 
Un aspetto innovativo della direttiva riguarda l’enfasi sulla prevenzione della crisi e non 
solo sulle modalità di soluzione delle crisi nello stadio avanzato dell’insolvenza o della 
quasi insolvenza. Infatti vengono distinte tre fasi, a cui sono collegabili specifici 
strumenti di intervento da parte delle banche e delle autorità: 
• la preparazione e la prevenzione 
 • l’intervento precoce (early intervention) 
• gli strumenti di risoluzione delle crisi. 




• nel ridurre il moral hazard con una distribuzione adeguata delle perdite tra azionisti e 
creditori; 
• in un’ordinata gestione delle situazioni di crisi da parte delle Autorità; 
• nell’utilizzare strumenti di risoluzione comuni che assicurino la continuità dei servizi 
finanziari essenziali e rafforzino la cooperazione cross-border per i servizi finanziari 
nell’Unione europea. 
La formulazione legislativa prevede da un lato, il pacchetto di norme contenute nella 
CRD IV e CRR87 per ridurre il fallimento con requisiti di capitale più stringenti sia 
quantitativi che qualitativi  e dall’altro lato la BRRD, che mira a ridurre l’impatto del 
dissesto con strumenti in grado di migliorare la “resolvability”, rendendo così la banca 
soggetta alla procedura di risoluzione ed avviando quindi un processo di ristrutturazione 
che mira ad evitare l’interruzione dei servizi essenziali e a ripristinare le condizioni di 
sostenibilità economica88. 
Per quanto riguarda la risoluzione si potranno utilizzare più strumenti per superare la 
crisi, come ad esempio: 
• il trasferimento forzoso di beni e rapporti giuridici dall’intermediario in crisi ad 
acquirenti privati;  
• trasferire temporaneamente le attività e le passività ad un’entità (bridge bank) 
costituita e gestita dalle autorità per proseguire le funzioni più importanti, in vista di una 
vendita successiva sul mercato; 
• trasferire le attività deteriorate ad un veicolo (bad bank) che ne gestisca la liquidazione 
in tempi ragionevoli; 
• applicare il bail-in (salvataggio interno), ossia svalutare azioni e crediti e convertirli in 
azioni per assorbire le perdite e ricapitalizzare la banca in difficoltà o una nuova entità 
che ne continui le funzioni essenziali. 
                                                          
87 Il 27 giugno 2013 sono stati pubblicati nella Gazzetta ufficiale dell’Unione Europea (GUUE) il 
regolamento n°575/2013 noto come CRR e la Direttiva 2013/36/UE, chiamata in seguito CRDIV, con i 
quali vengono introdotte nell’Unione Europa le regole definite dal Comitato di Basilea sulla vigilanza 
bancaria con l’intento di promuovere un sistema bancario più solido e resistente agli shock finanziari. 
Questi provvedimenti sostituiranno in seguito la Direttiva 2006/48/CE, nota come CRD, relativa 
all’accesso all’attività degli enti creditizi e al suo esercizio e alla Direttiva 2006/49/CE (CAD) relativa 
all’adeguatezza patrimoniale delle imprese d’investimento (SIM) e degli enti creditizi, che costituiscono il 
quadro normativo nell’Unione Europea per le imprese d’investimento e le banche dal I° gennaio 2014. 
Ciò costituisce l’attuazione del progetto relativo all’istituzione di un single rulebook, in cui il Single 
Supervisory Mechanism eserciterà le sue funzioni di vigilanza con l’obiettivo di assicurare l’omogenea 
applicazione nei paesi dell’area euro e negli altri Stati aderenti. Esso costituisce il primo dei tre pilastri sui 
quali si reggerà l’Unione bancaria a cui si affiancheranno il sistema di risoluzione delle crisi e quello di 
garanzia dei depositi. Fonte: www.bancaditalia.it. 
88 Cfr. E. Spina e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in: la BRRD e il quadro di prevenzione, gestione e 




Quest’ultimo strumento risulta essere il più innovativo, e consente appunto alle Autorità 
di risoluzione di disporre la riduzione del valore delle azioni e di alcuni crediti o la loro 
conversione in azioni per assorbire le perdite e ricapitalizzare la banca in misura 
sufficiente a ripristinare un’adeguata capitalizzazione e a mantenere la fiducia nel 
mercato. Ciò permetterà di ripartire i costi delle crisi bancarie su azionisti e creditori, 
evitando forme di intervento pubblico (bail-out).  
Dal 2016 i fondi di risoluzione nazionali saranno sostituiti dal Fondo di Risoluzione 
Unico, che dividerà le risorse in comparti nazionali che verranno successivamente 
messe in comune nei successivi otto anni. 
Inoltre le autorità potranno, in caso di dissesto o rischio di dissesto, ordinare la 
riduzione del valore nominale delle azioni e degli altri strumenti computabili nel 
capitale regolamentare, inclusi i debiti subordinati (write down). Nel caso questi debiti 
subordinati non bastassero a rimediare al dissesto, le Autorità di risoluzione dovranno 
scegliere se intervenire con la liquidazione coatta amministrativa o con la risoluzione; 
quest’ultima si avrà nel caso la liquidazione coatta amministrativa non tutelerebbe 
adeguatamente gli interessi pubblici per la disciplina delle crisi89. 
 
3.3 Le misure di preparazione e prevenzione 
 
 La prevenzione e la pianificazione costituiscono il perno della nuova Direttiva e 
servono a ridurre le probabilità di fallimento ma soprattutto ad assicurare, nel caso si 
verifichi una situazione di dissesto, che l’intermediario sia in grado di affrontarla anche 
nel caso in cui si attivino le procedure di risoluzione. 
Si ha un rafforzamento nell’individuazione dei rischi nel settore finanziario (ongoing 
supervision) e l’adozione di misure finalizzate ad accrescere il livello di preparazione 
delle Autorità di vigilanza e delle banche per evitare problemi ed assicurare la 
risoluzione o la liquidazione ordinata della banca. 
Il rafforzamento della vigilanza comporta un maggior rispetto dei requisiti prudenziali e 
lo svolgimento di controlli a distanza ed ispettivi, in cui si effettuano prove di stress test.  
Nella prevenzione rientra anche l’apparato sanzionatorio. 
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L’attività di vigilanza non può ostacolare che si verifichino situazioni di crisi, da qui 
nasce appunto l’esigenza che le banche intraprendano un’attività di preparazione, 
predisponendo piani di risanamento e di ristrutturazione (recovery and resolution plans) 
per programmare le attività da eseguire nel caso si verifichi una situazione di crisi o di 
difficoltà90. 
 
3.3.1 I piani di risanamento (recovery plans) 
 
I piani di risanamento, di competenza della banca, hanno lo scopo di individuare le 
modalità e le misure d’intervento da attuare nel caso in cui si verifichi un 
deterioramento significativo della situazione finanziaria, in modo da condurre 
l’intermediario verso uno scenario di stabilità e sostenibilità economica di lungo termine 
(long term viability). 
I piani sono elaborati e aggiornati annualmente dagli intermediari e sottoposti 
all’approvazione dell’Autorità di vigilanza e all’Autorità di risoluzione. 
I piani devono contenere: le analisi strategiche; l’insieme delle azioni in termini di 
liquidità e di capitale per consentire l’operatività delle principali funzioni e linee di 
business della banca; la stima dei tempi di realizzazione dei vari aspetti del piano; 
l’individuazione delle funzioni essenziali; l’illustrazione dei processi per determinare il 
valore e la commerciabilità delle linee di business principali, delle operazione e degli 
attivi della banca; gli elementi integrativi nel piano di risanamento; le misure per 
conservare o ripristinare il patrimonio, il funding, la liquidità e il leverage; ristrutturare 
le passività e le linee di business; accedere alle infrastrutture nei mercati finanziari; 
assicurare il funzionamento dei processi operativi  per ristabilire la solidità finanziaria. 
Inoltre devono includere l’insieme degli indicatori qualitativi e quantitativi definiti dalla 
banca e identificare i momenti in cui le azioni e le misure vengono avviate; devono 
essere elaborati senza la possibilità di ricorrere al supporto pubblico e in questo caso 
comprendono un’analisi delle modalità e della tempistica con cui sia possibile ottenere 
forme di sostegno da parte delle banche centrali. 
I piani includono anche le forme di sostegno finanziario intra-gruppo tipo prestiti, 
garanzie, trasferimento di attività da dare in garanzia di prestiti, aumenti di capitale per 
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superare le difficoltà incontrate dalla capogruppo o dalle singole componenti del 
gruppo.  
In mancanza di questi interventi la direttiva introduce accordi volontari di supporto 
finanziario intra-gruppo, che sono soggetti all’autorizzazione dell’Autorità di vigilanza 
e all’approvazione degli azionisti di ciascuna società e che agevolano il superamento 
delle difficoltà della capogruppo o delle singole componenti del gruppo. 
L’Autorità di vigilanza della società trasferente ha il potere di proibire o restringere il 
trasferimento di assets, per tutelarne la solvibilità e la liquidità. Quindi gli accordi intra-
gruppo di sostegno finanziario, introdotti nel nuovo framework di gestione delle crisi, 
contribuiscono al rafforzamento delle gestioni delle crisi cross-border perché eliminano 
gli ostacoli ai trasferimenti di risorse finanziarie nei casi di necessità. 
La direttiva prevede che l’Autorità di vigilanza presenti il piano di risanamento 
all’Autorità di risoluzione, per verificare la presenza di eventuali azioni che possono 
determinare un impatto negativo sulla capacità di risoluzione della banca e formulare 
raccomandazioni. Nel caso si riscontrino delle carenze, l’Autorità di vigilanza comunica 
alla banca o all’impresa madre del gruppo la propria valutazione, imponendole così le 
modifiche da apportare al fine di rimediare alle carenze presenti nel piano. 
Se la banca risulta inadempiente, l’autorità può ordinare di prendere le seguenti misure: 
• ridurre il proprio profilo di rischio, compreso il rischio di liquidità; 
• attivare misure di ricapitalizzazione; 
• riesaminare le strategie e la struttura della banca; 
• modificare la strategia di finanziamento per migliorare la resilienza delle linee di 
business e delle funzioni essenziali, 
• modificare la propria struttura di governance91. 
 
3.3.2 I piani di risoluzione (resolution plans) 
 
I piani di risoluzione si differenziano dai piani di risanamento: i secondi infatti sono 
elaborati dalle banche e approvati dall’Autorità di vigilanza mentre i primi sono 
elaborati dalle Autorità di risoluzione in cooperazione con l’Autorità di vigilanza, 
durante la normale attività delle banche. 
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Questi piani contengono le azioni da intraprendere tempestivamente nell’ipotesi che 
un’istituzione finanziaria entri in uno stato di crisi irreversibile e richieda pertanto una 
sua risoluzione o liquidazione ordinata. 
Essi definiscono nello specifico le azioni di risoluzione che l’autorità può attuare nel 
caso in cui l’ente soddisfi le condizioni per la risoluzione e gli strumenti da attivare per 
assicurare la continuità delle funzioni essenziali delle banche o la loro liquidazione in 
caso di dissesto. 
Il piano di risoluzione deve contenere: 
- la sintesi degli elementi chiave del piano;  
- la descrizione di come le funzioni essenziali e le linee di business potrebbero 
essere economicamente separate dalle altre funzioni per assicurare la continuità in 
caso di insolvenza della banca; 
- i tempi necessari per l’esecuzione dei vari aspetti del piano; 
- i processi per determinare il valore e la commerciabilità delle operazioni 
essenziali, delle linee di business e degli assets della banca;  
- la descrizione delle varie opzioni per il finanziamento della risoluzione senza 
ricorrere al sostegno pubblico; 
- le opzioni per l’accesso ai servizi di pagamento e compensazione;  
- il requisito minimo dei fondi propri e delle passività assoggettabili al bail-in e la 
tempistica per il suo raggiungimento. 
Nella struttura del piano, inoltre, assume un’indiscutibile importanza la valutazione 
della possibilità di risoluzione (resolvability) delle banche in caso di insolvenza, cioè la 
capacità di realizzare una ristrutturazione o una liquidazione ordinata senza generare 
danni sistemici e proteggendo le funzioni economiche e i servizi finanziari essenziali. 
La valutazione di risolvibilità riguarda la capacità aziendale di realizzare una 
risoluzione o una liquidazione ordinata in piena autonomia, a prescindere dal sostegno 
finanziario pubblico straordinario o dal Fondo di risoluzione, da un’assistenza di 
liquidità di emergenza da parte della banca centrale e da un’assistenza di liquidità da 
parte della banca centrale a condizioni non standardizzate. 
L’obiettivo ultimo della valutazione è in sostanza quello di identificare i fattori che 
incidono sulla risolvibilità della banca, migliorandola se necessario. 
A tal ragione, l’Autorità di risoluzione deve considerare tanto i fattori endogeni, ossia 




sia i fattori esogeni, relativi invece al quadro normativo esistente nei paesi e agli accordi 
di cooperazione. 
Il piano di gruppo deve contenere misure per il finanziamento della risoluzione e 
definire i criteri per la ripartizione dei costi e delle responsabilità tra i diversi paesi, 
tenendo conto del diverso impatto economico. 
La valutazione di risolvibilità viene effettuata in concomitanza con la stesura e 
l’aggiornamento del piano di risoluzione. 
Nei gruppi cross-border, le autorità possono richiedere azioni correttive in merito alla 
struttura e all’operatività del gruppo per migliorare la risolvibilità, considerando gli 
effetti sulla stabilità e sull’operatività ongoing. 
La capacità di assorbimento delle perdite all’interno di un gruppo è distribuita in base al 
rischio delle singole componenti. Il requisito dei fondi propri e delle passività 
ammissibili dovrebbe stabilirsi in base alla strategia di risoluzione definita nel piano di 
risoluzione del gruppo per riflettere l’approccio single-point-of-entry (SPE) o multiple-
point-of-entry (MPE) identificato nel piano. 
L’approccio SPE esprime un’ottica consolidata di gestione della risoluzione di gruppo 
cross-border. 
I poteri di risoluzione sono esercitati dalla capogruppo e l’assorbimento delle perdite 
riguarda l’intero gruppo. Le perdite all’interno del gruppo assorbono, in caso di 
insolvenza sia quelle che originano nel proprio bilancio e sia quelle delle filiazioni. 
Mentre l’approccio MPE è caratterizzato da una maggiore separazione finanziaria tra le 
entità del gruppo e la capacità di assorbimento delle perdite è disponibile sia dalla 
capogruppo che dalle singole filiazioni in cui sono presenti i rischi. 
Quindi i poteri di risoluzione si hanno anche nelle singole filiazioni, nel caso si 
presentino i problemi. 
Le Autorità di risoluzione delle filiazioni svolgono un ruolo rilevante nella definizione 
del piano e della strategia di risoluzione. 
La scelta del modello di risoluzione è il risultato di una valutazione della struttura del 
gruppo e della strategia di risoluzione prescelta all’interno del gruppo. 
La soluzione SPE sembra preferibile perché determina una gestione ordinaria della 
risoluzione dell’intero gruppo. 
 Nel caso in cui non vi siano le condizioni che assicurino la risolvibilità del gruppo, 




• imporre misure di semplificazione della struttura societaria, organizzativa e operativa 
dei gruppi; 
• ridurre le dimensioni e l’interdipendenza di alcune banche; 
• modificare gli accordi contrattuali e le pratiche di business; 
• limitare o modificare alcune attività per facilitarne la risoluzione e quindi intervenire 
su eventuali fattori negativi esogeni. 
Quindi la predisposizione di piani di risoluzione delle crisi costituisce uno strumento 
efficace per la risoluzione tempestiva di una banca insolvente, in modo da fronteggiare 
eventuali eventi negativi che possano compromettere la stabilità finanziaria, la 
continuità dei servizi bancari essenziali, la tutela dei depositanti, le relazioni con le 
imprese; in ogni caso, i poteri d’intervento per la risolvibilità di una banca sono 
attribuiti all’autorità di risoluzione e non a quella di supervisione, in quanto rientrano 
nell’attività di vigilanza92. 
Inoltre l’impresa bancaria può essere Shareholders-Oriented (SHO), ossia con la finalità 
della massimizzazione del valore per i propri azionisti o essere Stakeholders-Oriented 
(STO) e quindi perseguire il soddisfacimento di molti soggetti, ciò che avviene per le 
cooperative bancarie. 
In ogni caso la banca assume e gestisce i rischi con le forme classiche e nuove, in modo 
da essere sempre trasparente e in modo da incrementare la probabilità della propria 
sopravvivenza nel tempo. 
 
 3.3.3 L’ intervento precoce (early intervention) 
 
Riguarda gli interventi che le Autorità di vigilanza attuano per affrontare i problemi che 
si presentano in modo da facilitare il ripristino delle ordinarie condizioni nello 
svolgimento degli affari ed evitando che un ulteriore deterioramento possa richiedere 
interventi di risoluzione. 
Vengono rafforzati i poteri dell’Autorità di vigilanza per superare le carenze e 
l’attenzione si focalizza sulla:  
• definizione dei presupposti oggettivi per l’avvio dell’intervento (triggers); 
                                                          
92 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




• individuazione degli strumenti più efficaci di intervento nella fase preliminare della 
crisi; 
• riduzione dei tempi per realizzare aumenti del capitale in situazioni di emergenza. 
L’individuazione delle condizioni per l’intervento delle autorità prevedono due scelte 
alternative: 
• una, pone l’intervento di vigilanza in relazione al superamento di determinate soglie 
quantitative di alcuni indicatori (hard triggers) che riguardano il capitale, il leverage, la 
liquidità; 
• l’altra, fa derivare l’intervento precoce da una valutazione dell’Autorità di vigilanza 
(soft triggers) in cui rientrano i casi di mancato rispetto dei requisiti prudenziali. 
Le Autorità di vigilanza hanno il potere di imporre misure per rimuovere le irregolarità 
e ripristinare i requisiti di capitale come il miglioramento della governance e dei sistemi 
di controllo interno, la limitazione di determinate operazioni e l’esposizione ai rischi. 
Un’ulteriore ipotesi è quella di una combinazione della valutazione della vigilanza con 
la fissazione di predefiniti indicatori quantitativi e nel caso vengono superati le Autorità 
hanno il potere di agire con misure correttive; quest’intervento non è obbligatorio. 
Questa soluzione unisce quindi i vantaggi dei due sistemi in quanto l’intervento che si 
basa sulla violazione di determinati indicatori dà maggiore certezza e protegge le 
autorità, garantendo la flessibilità del sistema alle diverse problematiche. 
Alla fine l’ipotesi prescelta è quella dei soft triggers che si basa sulla valutazione 
dell’Autorità di vigilanza dei presupposti per l’intervento precoce e l’attivazione delle 
misure correttive.  
Inoltre il legislatore comunitario ha esteso i poteri della vigilanza ad altri poteri degli 
azionisti e del management riguardanti: 
• la richiesta agli organi della banca di: 
- assumere le iniziative necessarie per aumentare il patrimonio; 
- destinare i profitti per rafforzare il capitale; 
- richiedere il sostegno finanziario intra-gruppo; 
- attuare le misure previste nel piano di risanamento; 
- formulare proposte correttive; 
- presentare un piano di risanamento che preveda la ristrutturazione del debito, 
l’aumento del capitale e il disinvestimento delle attività più rischiose. 





• la richiesta di cambiamenti alla strategia di business e alla struttura operativa della 
banca; 
• la raccolta di informazioni utili da trasmettere all’Autorità di risoluzione, per 
aggiornare il piano di risoluzione compreso quello dell’intermediario; 
• l’avvio di potenziali acquirenti su richiesta dell’Autorità di risoluzione. 
L’EBA93 emanerà linee guida per la promozione dei triggers ai fini dell’adozione delle 
misure di early intervention previste dal framework. 
In caso di deterioramento della situazione finanziaria della banca, una delle misure più 
utilizzate è quella dell’aumento del capitale per riportare in equilibrio i coefficienti 
patrimoniali e gli altri indicatori prudenziali e per ripristinare i margini patrimoniali che 
consentano lo sviluppo dell’operatività. 
Un’opzione considerava ex ante l’attribuzione all’organo di gestione del mandato di 
assumere una decisione di aumento del capitale in situazioni di emergenza, da parte 
dell’assemblea degli azionisti. Questa ipotesi venne abbandonata in favore di un’altra 
che attribuiva il potere decisionale all’assemblea dei soci che doveva ridurre i tempi per 
deliberare l’aumento del capitale della banca in situazioni di emergenza. 
Un rilievo particolare assume la sostituzione del management della banca: in caso di 
deterioramento della situazione finanziaria dell’intermediario o di gravi violazioni, 
l’Autorità di vigilanza può nominare un amministratore temporaneo che assuma la 
gestione della banca o assista il management esistente, accertandosi della situazione 
finanziaria. 
Nel caso l’amministratore temporaneo affianchi il management, possono sorgere dei 
problemi di ripartizione delle competenze e delle responsabilità; proprio per questo 
l’autorità deve specificarne il ruolo, le funzioni e i poteri e anche i casi in cui il 
management della banca deve consultarsi prima di assumere determinate decisioni94.  
 
                                                          
93 L’Autorità bancaria europea (European Banking Authority-EBA) è un organismo che dal I° gennaio 
2011 ha il compito di sorvegliare il mercato bancario europeo, in cui partecipano tutte le autorità di 
vigilanza bancaria dell’Unione europea. L’Autorità sostituisce il Committee of European Banking 
Supervisors (CEBS), con sede a Londra. 
L’EBA contribuisce a: 
- migliorare il funzionamento del mercato interno con una regolamentazione efficace e uniforme; 
- garantire l’integrità, la trasparenza, l’efficienza e il regolare funzionamento dei mercati finanziari; 
- rafforzare il coordinamento internazionale sulla vigilanza bancaria; 
- impedire l’arbitraggio regolamentare e promuovere condizioni di concorrenza; 
- assicurare che i rischi siano adeguatamente regolamentati e monitorati; 
- aumentare la protezione dei consumatori. 
94 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




3.3.4 La risoluzione (resolution)   
 
Il termine “risoluzione” esprime un nuovo concetto fino ad oggi assente nel nostro 
ordinamento. 
Infatti non indica uno specifico strumento o una procedura bensì un modo alternativo di 
gestire le situazioni di insolvenza rispetto alla liquidazione e al bail-out. 
L’attività di risoluzione può comprendere l’utilizzo degli strumenti e delle procedure 
necessari a governare l’uscita dal mercato di un intermediario nel caso sia insolvente e 
inoltre coglie la centralità di quest’attività nell’ambito della disciplina introdotta con la 
BRRD e con il secondo pilastro dell’Unione Bancaria. 
La risoluzione è intesa quindi come un processo di ristrutturazione e riorganizzazione 
della banca, evitando la liquidazione dell’intermediario con effetti negativi che 
potrebbero compromettere la continuità delle funzioni essenziali della banca e la 
stabilità finanziaria o il perseguimento di altri interessi pubblici95. 
Un esempio evidente tra la liquidazione da un lato e la risoluzione dall’altra, è lo 
strumento del bail-in: quest’ultimo si può attivare solo al di fuori della procedura di 
liquidazione, in quanto mira ad assicurare la continuità del complesso aziendale. 
Quindi per risoluzione si intende l’insieme degli strumenti e delle procedure volti alla 
riorganizzazione e alla ristrutturazione delle funzioni critiche e/o economicamente 
sostenibili della banca. 
Il bail-in consiste nell’esercizio, da parte di un’autorità di risoluzione, dei poteri di 
svalutazione (write-down) e di conversione (bail-in) con riguardo alle passività di un 
ente soggetto a risoluzione. 
Può essere utilizzato da solo o in combinazione con gli altri strumenti e, nel caso degli 
strumenti di capitale primario (Tier 1 capital), si potrà effettuare solo la svalutazione 
fino alla cancellazione o il trasferimento forzoso ai creditori; nel caso degli strumenti di 
capitale secondario, dei titoli di debito e dei crediti, si potrà avere una svalutazione e/o 
una loro conversione  in strumenti di capitale di rischio96. 
Inoltre, l’applicazione di questi strumenti modificherà gli assetti proprietari, 
organizzativi, gestionali e operativi della banca. 
                                                          
95 Cfr. A. GARDELLA, Il bail-in e il finanziamento delle risoluzioni bancarie nel contesto del 
meccanismo di risoluzione unico, Banca, Borsa e titoli di credito, volume 65, fascicolo 5, pag. 592. 




La risoluzione costituisce un toolkit per la ristrutturazione della banca in dissesto; sotto 
il profilo economico, i normali schemi di intervento per le situazioni di crisi non 
subiscono grandi modifiche, perché quando un’impresa bancaria è insolvente o è 
caratterizzata da una crisi inarrestabile che giunge all’insolvenza, essa vieni sottoposta 
alla liquidazione oppure può essere ristrutturata con misure volte a salvaguardare il 
complesso aziendale. 
Ciò che cambia è la ripartizione dei costi tra i vari stakeholders che derivano dalle 
insolvenze bancarie. 
Il concetto di risoluzione rappresenta il passaggio dal bail-out, ossia il salvataggio 
pubblico a spese dei contribuenti, al bail-in, ossia il salvataggio a spese di azionisti e 
creditori, i quali hanno investito nell’impresa e sono responsabili delle scelte gestionali 
che hanno portato allo stato d’insolvenza dell’impresa bancaria97. 
Così, secondo i principi generali della risoluzione, le prime perdite devono far capo agli 
azionisti, poi ai creditori non garantiti dell’ente creditizio, secondo l’ordine di priorità 
stabilito nelle ordinarie procedure d’insolvenza. L’organo amministrativo e l’alta 
dirigenza devono essere sostituiti, tranne il caso in cui essi risultano essere necessari per 
conseguire gli obiettivi della risoluzione. 
I requisiti richiesti ai fini della risoluzione riguardano due principi fondamentali della 
disciplina delle risoluzioni bancarie: il primo è relativo alla tutela dei depositi protetti 
che devono essere salvaguardati ed inoltre devono essere applicate norme di 
salvaguardia per gli azionisti e i creditori, i quali potrebbero subire un trattamento 
peggiore dalla risoluzione rispetto a quello derivante dall’applicazione della procedura 
liquidatoria98; il secondo principio invece prevede che  nessun creditore possa subire 
perdite superiori a quelle che avrebbe sopportato in caso di liquidazione della banca e di 
applicazione delle regole concorsuali (no creditor worse off o NCWO).  
Gli obiettivi della risoluzione, che le autorità devono considerare nelle decisioni di 
risoluzione e nella scelta degli strumenti, sono: 
• garantire la continuità delle funzioni essenziali; 
• evitare effetti negativi sulla stabilità finanziaria, in particolare attraverso la 
prevenzione del contagio; 
                                                          
97 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in, La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 
e risoluzione delle crisi nell’Unione Bancaria, Ecra, 2015, pag. 81. 
98 Cfr. A. GARDELLA, Il bail-in e il finanziamento delle risoluzioni bancarie nel contesto del 




• salvaguardare i fondi pubblici, minimizzando il supporto finanziario pubblico 
straordinario; 
• tutelare i depositi garantiti dai sistemi di garanzia dei depositi99. 
Inoltre si ha la necessità di effettuare una valutazione delle attività e delle passività della 
banca sottoposta a risoluzione prima della decisione di risoluzione, effettuata da parte di 
una persona estranea alle autorità pubbliche e all’Autorità di risoluzione, con l’obiettivo 
di stimare il valore delle attività e passività della banca, per approvare le azioni di 
risoluzione e i relativi strumenti. 
È importante stabilire quando avviare la procedura di risoluzione (triggers) e i relativi 
strumenti; a tal riguardo il legislatore comunitario ha deciso di far valutare il tutto alle 
autorità di supervisione e di risoluzione (soft triggers) e senza considerare i parametri 
quantitativi come ad esempio la riduzione dei coefficienti patrimoniali al di sotto di una 
certa soglia (hard triggers). 
Per la procedura di risoluzione devono sussistere le seguenti condizioni: 
• che la banca sia in dissesto o a rischio di dissesto, valutazione che spetta all’Autorità 
di vigilanza, dopo la consultazione con l’Autorità di risoluzione; 
• che non si possa programmare che un’azione del settore privato, ad esempio le misure 
adottabili da uno Schema di Protezione Istituzionale (Institutional Protection Scheme-
IPS) o dalla vigilanza, come ad esempio le misure di early intervention o di 
svalutazione o conversione degli strumenti di capitale, permetta di evitare in tempi 
ragionevoli il dissesto della banca; 
• che l’azione di risoluzione sia necessaria nell’interesse pubblico. 
 
3.3.5 L’Autorità di risoluzione: quali sono i suoi poteri nella fase di risoluzione? 
 
Nella fase di risoluzione l’Autorità di risoluzione dispone di alcuni poteri attivabili 
senza il consenso degli azionisti, del management e dei creditori e della possibilità di 
intervenire sull’applicazione di contratti e clausole per rafforzare l’efficacia della 
risoluzione. 
Quindi gli Stati membri devono adottare le misure necessarie in modo tale che le 
Autorità di risoluzione possano applicare gli strumenti di risoluzione e che per 
                                                          
99 Cfr. E. SIROTTI GAUDENZI, Il bail-in. Il recepimento della direttiva europea 2014/59/UE, Primiceri 




esercitarli non debbano chiedere il consenso a soggetti pubblici o privati al fine di 
effettuare notifiche a terzi e di pubblicare avvisi o prospetti. 
Tra i poteri generali vi sono quelli: 
- informativi; 
- di controllo della banca soggetta a risoluzione e dei diritti degli azionisti; 
- di trasferimento delle azioni e degli altri titoli di proprietà della banca in 
risoluzione, compreso la cessione di attività, diritti e passività ad altri soggetti, 
tra cui una bad bank o una bridge bank; 
- di svalutazione o azzeramento del valore nominale delle azioni e degli altri titoli 
di proprietà, di cancellazione dei titoli di debito, delle passività e di conversione 
in azioni e altri titoli di proprietà della banca; 
- di emissione di nuove azioni o strumenti di capitale alla banca in risoluzione; 
- di rimozione o sostituzione del management; 
- di modifiche alle scadenze dei debiti e all’ammontare degli interessi; 
- di liquidazione per close-out ed estinzione di contratti finanziari o derivati. 
Inoltre la direttiva non fornisce indicazioni sui modi con cui esercitare i poteri di 
risoluzione nei confronti della banca in dissesto da parte delle Autorità di risoluzione. Si 
possono avere due opzioni: 
• la prima: l’autorità esercita il controllo sulla banca soggetta a risoluzione, rendendo 
possibile il suo funzionamento ed esercitando i poteri dei suoi azionisti e dell’organo di 
amministrazione. Il controllo sulla banca in risoluzione avviene attraverso la nomina di 
una o più persone. 
Le Autorità di risoluzione si avvalgono di un amministratore speciale che sostituisce il 
management della banca in dissesto ed esercita i poteri degli azionisti e dell’organo di 
amministrazione, tra cui l’aumento del capitale della banca, la ridefinizione dell’assetto 
proprietario o l’acquisizione di un’altra banca dotata dei necessari requisiti finanziari o 
organizzativi. 
• la seconda: le Autorità di risoluzione possono avviare un’azione di risoluzione 
mediante un provvedimento esecutivo, senza che vi sia un controllo sulla banca soggetta 
a risoluzione.  
Inoltre esse dispongono dei poteri accessori per garantire l’efficacia dei trasferimenti di 
azioni, titoli di debito, attività, diritti e passività.  
Le autorità infatti hanno il potere: di effettuare la cessione ad esclusione di qualsiasi 




sospensione alla negoziazione in un mercato regolamentato; di richiedere alla banca in 
risoluzione o ad un’entità del gruppo di cui la banca fa parte, i servizi e i meccanismi 
necessari allo svolgimento dell’attività ceduta. 
Per i trasferimenti sono definiti alcuni poteri che consentono al cessionario lo 
svolgimento delle attività cedute anche in altri paesi terzi. 
Le Autorità di risoluzione dispongono del potere di sospendere alcuni obblighi, tra cui 
quello di pagamento o di consegna derivante dai contratti di risoluzione della banca, ad 
esclusione dei depositi e degli investimenti oggetto di garanzia. 
Inoltre devono limitare l’opponibilità dei diritti di garanzia da parte dei creditori 
garantiti da una banca soggetta a risoluzione e sospendere temporaneamente l’efficacia 
di clausole contrattuali di recesso100. 
 
                                                          
100 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea.  Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 





Gli strumenti di risoluzione 
 
Gli strumenti di risoluzione, come è stato affermato precedentemente, sono misure 
speciali di ristrutturazione dell’impresa bancaria applicabili dalle autorità 
amministrative che si occupano della gestione delle crisi al di fuori delle ordinarie 
procedure di insolvenza. 
Si possono avere una molteplicità di misure usate singolarmente o in combinazione, con 
effetti diversi sui terzi e sull’impresa, che verranno analizzati nei prossimi paragrafi. 
La direttiva per ottenere un’ordinata ristrutturazione della banca insolvente considera un 
set di strumenti, oltre alla possibilità per gli Stati membri di utilizzare strumenti a livello 
nazionale, nel caso in cui le Autorità di risoluzione nazionale ritengano che quelli 
previsti dal framework non assicurino un’efficace azione di risoluzione. 
Gli strumenti disciplinati dalla direttiva determinano due diverse soluzioni: 
• le soluzioni gone concern, che comprendono: gli strumenti di vendita dell’attività di 
impresa, la costituzione di una bridge-bank e la separazione good bank e bad bank, che 
hanno l’effetto di determinare il venir meno della banca come entità giuridica e la sua 
ristrutturazione in modo da minimizzare gli effetti negativi sugli stakeholders;  
• le soluzioni going concern con lo strumento del bail-in, che mira a preservare la banca 
insolvente come entità giuridica autonoma. 
In realtà questa distinzione non è molto definita, poiché un’azione di risoluzione può 
anche essere la risultante di un insieme di operazioni, cioè una combinazione dei vari 
strumenti di risoluzione sia gone che going concern. 
Inoltre gli strumenti di risoluzione possono essere utilizzati secondo due scenari 
alternativi: uno di closed bank e l’altro di open bank101. 
Nello scenario closed bank, gli strumenti vengono utilizzati quando l’intermediario non 
ha più la possibilità di recupero e quindi tali strumenti vengono applicati per assorbire le 
perdite anche senza giungere alla liquidazione dei cespiti aziendali, con l’obiettivo di 
garantire un’ordinata chiusura dell’attività dell’ente. 
Invece nello scenario open bank, gli strumenti vengono utilizzati per salvare le 
componenti di business rimaste sane o ancora economicamente sostenibili. 
                                                          
101 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 




L’applicazione del bail-in si può avere in entrambi gli scenari: ad esempio nello 
scenario open bank, il bail-in è impiegato per assorbire le perdite e per ricapitalizzare; 
nello scenario closed bank, il bail-in è utilizzato per assorbire le perdite e 
successivamente trasferire il residuo sano, in combinazione con gli altri strumenti. 
A ciò si aggiunge la possibilità per l’Autorità di risoluzione, a fronte di uno scenario 
straordinario di crisi sistemica, di utilizzare forme alternative di finanziamento con 
strumenti pubblici di stabilizzazione finanziaria, solo dopo aver applicato il bail-in ad 
almeno l’8% delle passività della banca ed aver ottenuto l’autorizzazione da parte della 
Commissione Europea sugli aiuti di Stato. 
Questi strumenti pubblici vengono attivati dall’autorità governativa, insieme 
all’Autorità di risoluzione e consistono nell’acquisizione temporanea della proprietà e 
nel supporto con capitale pubblico; essi, inoltre, vengono utilizzati in extremis, per 
mantenere la stabilità finanziaria nel caso in cui essa non risulti sufficientemente 
tutelata con gli altri strumenti di risoluzione. 
Inoltre la scelta di armonizzazione minima e non massima degli strumenti di risoluzione 
spiega perché viene concessa ampia libertà alle autorità nazionali, in quanto l’attuazione 
delle misure di risoluzione può essere gestita direttamente dall’Autorità di risoluzione e 
indirettamente con la nomina di un commissario102. 
 
4.1 Le soluzioni gone concern 
 
Le operazioni gone concern si hanno quando la banca non ha più la possibilità di 
ritornare in condizioni di sostenibilità economica (viability) e quindi è necessario 
realizzare le operazioni di risoluzione ordinata della crisi, limitando il dissesto della 
banca come entità giuridica. 
Queste soluzioni riguardano: la vendita dell’attività d’impresa, la costituzione di una 
bridge-bank, la separazione degli attivi buoni da quelli deteriorati o anche 
l’applicazione del bail-in congiuntamente ad un altro strumento, che determina la 
scomparsa della banca. 
Ecco mostrata una figura schematica delle soluzioni gone concern: 
                                                          
102 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




Figura 3: SOLUZIONI GONE CONCERN 
 










Fonte: mia elaborazione.  
 
 
4.1.1 La vendita dell’attività della banca 
 
Lo strumento della vendita dell’attività d’impresa (sale of business) consiste nella 
cessione a terzi di: 
• azioni o altri titoli di proprietà della banca; 
• attività, diritti, o passività. 
Il trasferimento viene effettuato ad un altro soggetto, ad esclusione della bridge-bank, 
che detiene le necessarie autorizzazioni per l’esercizio delle attività o per usufruire dei 
servizi acquisiti con la cessione. 
Questa operazione può avvenire senza l’autorizzazione da parte degli azionisti della 
banca soggetta a risoluzione. 
La vendita viene effettuata rapidamente e a condizioni commerciali, con procedure 
competitive, al fine di massimizzare il valore degli attivi trasferiti. Tale vendita non 
deve generare conflitti d’interesse e discriminazioni tra potenziali acquirenti. 
La direttiva prevede che se l’autorità ritenga che il rispetto degli obblighi e delle 
procedure riguardanti la commercializzazione dell’attività d’impresa compromettano la 
realizzazione degli obiettivi di risoluzione, nel caso in cui il dissesto della banca risulti 
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essere un pericolo imminente per la stabilità finanziaria e nel caso in cui l’efficacia della 
cessione può essere compromessa, essa possa abrogarli. 
Inoltre la direttiva disciplina anche l’ipotesi di cessione parziale dei diritti, delle attività 
e passività della banca in risoluzione, che devono riguardare solo le attività viable e le 
passività che generano rischi per la stabilità sistemica: per queste categorie si hanno 
particolari cautele e salvaguardie. 
È previsto che gli azionisti e i creditori che non hanno ceduto i crediti, ottengano un 
trattamento non penalizzante rispetto a quello che avrebbero ottenuto se la banca fosse 
stata liquidata con una procedura ordinaria di insolvenza prima della cessione103. 
 
 
4.1.2 La costituzione di una banca-ponte 
  
L’Autorità di risoluzione ha il potere di cedere attività, diritti o passività, anche solo in 
parte, ad un altro soggetto, ossia alla bridge-bank, senza il consenso degli azionisti o di 
terzi diversi dalla banca-ponte, soggetti al regime di risoluzione. In questo caso però il 
soggetto terzo acquirente è una cosiddetta bridge-bank cioè un’entità giuridica, una 
banca, costituita per un periodo limitato, posseduta interamente o parzialmente da una o 
più autorità pubbliche, comprese la stessa Autorità di risoluzione o il Fondo di 
risoluzione. 
La banca-ponte ha il compito di ricevere e detenere le azioni o gli altri titoli di 
proprietà, vale a dire le attività, i diritti e le passività della banca in risoluzione per 
mantenere l’accesso alle funzioni essenziali e occuparsi successivamente della vendita, 
con l’obbligo di assicurare che il valore complessivo delle passività cedute non superi il 
valore totale delle attività e dei diritti. 
Essa viene considerata una continuazione della banca soggetta a risoluzione e può 
continuare a svolgere i diritti esercitati da quest’ultima con riguardo alle attività, ai 
diritti e alle passività ceduti, compreso il diritto di partecipare ai sistemi di pagamento, 
di compensazione e di regolamento, oltre alle borse valori e ai sistemi di indennizzo 
degli investitori e ai sistemi di garanzia dei depositi della banca in risoluzione, a 
condizione che vengano rispettati i requisiti di partecipazione.  
                                                          
103 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




Il funzionamento della bridge-bank viene approvato dall’Autorità di risoluzione che 
nomina gli amministratori, ne determina la remunerazione e i poteri, approva le 
strategie e il profilo di rischio. 
Inoltre essa deve essere autorizzata all’esercizio dell’attività bancaria ed è tenuta al 
rispetto dei requisiti prudenziali di vigilanza oltre ad essere soggetta all’attività di 
vigilanza. 
Gli amministratori gestiscono la bridge-bank con la finalità di realizzare la cessione dei 
titoli di proprietà o delle sue attività, diritti e passività ad acquirenti del settore privato, a 
condizioni commerciali e secondo modalità chiare e non penalizzanti per i potenziali 
acquirenti. 
L’Autorità di risoluzione determina la cessazione del funzionamento della bridge-bank: 
quando questa si fonde con un’altra banca, o quando si verifica l’acquisizione della 
maggioranza del capitale da parte di terzi o l’assunzione della totalità delle attività, dei 
diritti e delle passività da parte di un soggetto terzo; in assenza di queste soluzioni, la 
cessazione è determinata dalla liquidazione delle attività e dal pagamento delle passività 
o dalla scadenza di due anni dalla data in cui è stata fatta l’ultima cessione da parte di 
una banca posta in risoluzione nei confronti della banca-ponte. In ogni caso è possibile 
effettuare una proroga di uno o più periodi di un anno, nel caso in cui sia possibile 
compiere le soluzioni sopra menzionate, al fine di assicurare la continuità dei servizi 
essenziali. 
Quando l’Autorità di risoluzione dispone la fine della banca-ponte, questa viene 
liquidata secondo le procedure ordinarie di insolvenza. 
Un altro problema connesso alla cessione alla bridge-bank, fa riferimento al trattamento 
degli azionisti e dei creditori della banca sottoposta a risoluzione, ai quali spetterebbe 
solo un valore residuo realizzato dalla vendita della bridge-bank dopo il pagamento 
degli altri creditori e delle spese connesse alla gestione della crisi, senza avere diritti 
sulla bridge-bank. 
Dopo il trasferimento delle attività core, la banca che residua deve essere liquidata e dei 
relativi proventi, al netto dei costi, ne beneficia la banca in risoluzione. 
Vengono così valutati gli attivi per il trasferimento della parte buona, al netto delle 
posizioni problematiche che restano alla banca in risoluzione; il contributo obbligatorio 
del DGS nella risoluzione, nel caso dei depositi garantiti, va ad integrare l’ammontare 
degli attivi trasferiti alla banca ponte, generando al tempo stesso un debito per la banca 




Negli Stati Uniti l’utilizzo della banca-ponte per la risoluzione degli intermediari 
finanziari in crisi è una pratica molto diffusa. 
L’FDIC104 (Federal Deposit Insurance Corporation) può istituire una banca ponte al 
verificarsi di un fallimento bancario, nel caso in cui le altre soluzioni non vadano bene o 
non ci sia tempo sufficiente per cedere l’impresa sul mercato. 
Quindi la bridge-bank costituisce una soluzione temporanea in modo tale da fornire 
all’FDIC il tempo e la flessibilità per valutare la condizione di crisi della banca, 
stabilizzarla e determinare il tipo di risoluzione adeguato. 
Questa operazione da un lato ha l’obiettivo di massimizzare il valore della parte buona 
della banca in crisi e, dall’altro, ha come obiettivo quello di minimizzare i costi; a ciò si 
aggiunge la realizzazione di un piano strategico di risoluzione della banca. 
Anche in Europa la banca-ponte risulta essere lo strumento più applicato nella 
pratica105. 
 
4.1.3 La separazione tra bad bank e good bank 
 
La separazione tra bad bank e good bank è uno strumento che conferisce all’Autorità di 
risoluzione il compito di separare gli attivi buoni da quelli deteriorati o difficili da 
valutare, che sono presenti nel bilancio di una banca in crisi o di una bridge-bank, 
trasferendoli, questi ultimi, ad una o più società-veicolo (bad bank), al fine di rendere 
più semplice il loro utilizzo e di assicurare l’efficacia di un altro strumento di 
risoluzione della crisi della banca. 
Quindi la creazione di una bad bank  può essere realizzata solo in combinazione con un 
altro strumento di risoluzione106. 
La società-veicolo che gestisce gli attivi deteriorati è costituita da un’entità giuridica di 
proprietà di una o più autorità pubbliche, comprese l’Autorità di risoluzione o il Fondo 
di risoluzione. 
                                                          
104 La Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) è una società del governo degli Stati Uniti, che 
venne istituita con il Glass-Steagall Act del 1933.È indipendente dal Governo e dalla Federal Reserve, 
che fornisce un’assicurazione sui depositi delle banche che ne fanno parte fino a 250.000 dollari per 
depositante e vigila sulla solvibilità delle banche statali che non sono sottoposte ad essa. Inoltre la FDIC 
tutela i depositanti e si occupa della liquidazione delle banche in stato di insolvenza. 
105 Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 
delle crisi bancarie, Bancaria Editrice, 2015, pag. 118. 
106Cfr. G. BOCCUZZI, L’Unione Bancaria europea. Nuove istituzioni e regole di vigilanza e di gestione 




L’Autorità di risoluzione nomina gli amministratori della bad bank, massimizzando così 
il valore delle attività cedute con la vendita e quindi assicurando la liquidazione ordinata 
dell’attività d’impresa. 
Inoltre l’Autorità di risoluzione deve avere il potere di cedere alla società veicolo le 
attività, i diritti e le passività della banca soggetta a risoluzione o della banca ponte. Ciò 
è possibile nel caso in cui la liquidazione dei beni con le ordinarie procedure di 
insolvenza incida negativamente sul mercato finanziario, nel caso in cui il trasferimento 
sia necessario per assicurare il corretto funzionamento della banca in risoluzione oppure 
per massimizzare i proventi derivanti dalla liquidazione. 
La direttiva prevede che l’EBA, l’European Banking Authority, fornisca linee guida per 
facilitare la confluenza delle pratiche di vigilanza con quelle di risoluzione. 
Alla società veicolo, nella cessione degli attivi deteriorati, sono applicabili le garanzie 
previste per la cessione parziale dei beni. 
Infine è previsto che agli azionisti, ai creditori della banca in risoluzione e agli altri 
soggetti terzi i cui attivi non siano stati trasferiti non venga riconosciuto alcun diritto 
sulla società veicolo, sul suo patrimonio o sugli amministratori, i quali vengono liberati 
da eventuali responsabilità riguardanti la gestione del veicolo, salvo che in caso di colpa 
grave. 
Vi è una differenza tra gli scopi perseguiti dalla bridge bank  e quelli perseguiti dalla 
bad bank: la prima cerca di garantire, nel breve periodo, la continuità dei servizi 
essenziali e a mantenere il valore degli assets ceduti fino a quando non si realizza il 
trasferimento ad un compratore definitivo; la seconda invece, mira ad assicurare la 
gestione di attività deteriorate con l’obiettivo di recuperarne il valore, con orizzonti 
temporali più lunghi107. 
                                                          
107 Cfr. E. SPINA e I.G. BIKOULA, Dal bail-out al bail-in. La BRRD e il quadro di prevenzione, gestione 




4.2 Le soluzioni going concern: il bail-in 
 
Le soluzioni going concern costituiscono la principale innovazione del nuovo sistema di 
gestione delle crisi, secondo il quale alla copertura delle perdite della banca insolvente o 
quasi insolvente devono prendere parte gli azionisti e i creditori. 
Ciò permette di ridurre il moral hazard e accrescere l’incentivo degli investitori 
nell’effettuare un adeguato monitoraggio sugli intermediari. 
 
4.2.1 In cosa consiste il bail-in? 
 
Lo strumento del bail-in è stato introdotto per far partecipare gli azionisti e i creditori 
alla copertura delle perdite e alla ricapitalizzazione della banca insolvente, in misura 
sufficiente a ripristinare un’adeguata capitalizzazione e a mantenere la fiducia nel 
mercato, consentendo così alla banca di continuare ad operare come going concern; 
unica soluzione che permette di realizzare la vendita totale o parziale del complesso 
aziendale senza il supporto pubblico. 
Il termine bail-in nasce in contrapposizione al bail-out, ossia tirare fuori. Out si riferisce 
alla provenienza delle risorse per un salvataggio e non ad un complemento di moto da 
luogo e il sostantivo bail indica una cauzione e quindi: “tirare fuori di galera con il 
pagamento della cauzione”108. 
Il bail-in costituisce il risanamento con risorse interne all’impresa o attraverso tali 
risorse, contrapponendosi appunto al bail-out, ossia l’afflusso di nuove risorse da parte 
dello Stato, e quindi esterne109. 
Il principio ispiratore del bail-in è il No credit worse off (NCWO), ossia gli azionisti e i 
creditori non potranno in nessun caso subire perdite maggiori di quelle che 
sopporterebbero in caso di liquidazione della banca secondo le ordinarie procedure110. 
Questo meccanismo consente alle autorità di risoluzione di disporre, al ricorrere delle 
condizioni di risoluzione, la riduzione del valore delle azioni o di alcuni crediti o la loro 
conversione in azioni per assorbire le perdite e ricapitalizzare la banca in misura 
                                                          
108 Cfr. G. PRESTI, Il bail-in, Banca Impresa Società, Il Mulino, fascicolo 3, dicembre 2015, pag.340. 
109 Cfr. G. PRESTI, Il bail-in, Banca Impresa Società, Il Mulino, fascicolo 3, dicembre 2015. 
110Cfr. A. GARDELLA, Il bail-in e il finanziamento delle risoluzioni bancarie nel contesto del 




sufficiente a ripristinare un’adeguata capitalizzazione e a mantenere la fiducia nel 
mercato. 
Il grafico seguente mostra il funzionamento del bail-in.  
 
Figura 4: IL FUNZIONAMENTO DEL BAIL-IN 
 
 
Fonte sito: Banca d’Italia. 
 
Nella situazione iniziale a sinistra, ossia nel caso di una banca in condizioni normali, la 
banca detiene dal lato del passivo, di capitale e passività che possono essere sottoposte 
al bail-in (passività ammissibili) e di passività escluse dal bail-in, come i depositi 
protetti dal sistema di garanzia dei depositanti. 
Nella fase di dissesto, a seguito di perdite, il valore delle attività si riduce e il capitale 
viene azzerato. 
Nella fase finale, e quindi in caso di risoluzione o nuova banca, l’autorità dispone il 
bail-in che permette di ricostituire il capitale attraverso la conversione di parte delle 




Il bail-in quindi consente alla banca di continuare a operare e ad offrire i servizi 
finanziari essenziali per la collettività. Poiché le risorse finanziarie per la stabilizzazione 
provengono da azionisti e creditori, non comporta costi per i contribuenti111.  
Strettamente collegato al bail-in, ma che si differenzia, è il potere di svalutazione e di 
conversione degli strumenti di capitale. 
Anche prima dell’azione di risoluzione si deve effettuare la cancellazione e la 
conversione degli strumenti di capitale, come ad esempio gli elementi di capitale 
primario di classe 1, il Tier 1 e quello addizionale, il Tier 2, che sono destinati alla 
ricapitalizzazione della banca112. 
Quindi le Autorità di risoluzione dispongono la svalutazione o la conversione degli 
strumenti di capitale a prescindere da un’azione di risoluzione o di una sua 
combinazione, quando si verifica una di queste circostanze: 
• vengono accertate le condizioni per la risoluzione, ma nemmeno un’azione è stata 
intrapresa; 
• l’assenza dell’esercizio determinerebbe l’insostenibilità economica, vale a dire quando 
la banca o il gruppo è in dissesto o a rischio di dissesto; o quando considerando la 
tempistica e altre circostanze non si possa prevedere che qualsiasi azione, compresi gli 
interventi alternativi del settore privato o un’azione di intervento precoce, singolarmente 
o in combinazione con un’azione di risoluzione, diversa dalla svalutazione o 
conversione degli strumenti di capitale, permettano di evitare il dissesto della banca in 
tempi ragionevoli; 
• la banca richiede un sostegno finanziario pubblico straordinario. 
Agli effetti positivi derivanti dal fatto che sono gli investitori e i creditori dell’impresa 
che coprono le perdite derivanti dall’insolvenza, e non i contribuenti, si contrappongono 
gli effetti negativi, quali l’aumento del costo del funding e il rischio di bank run. 
Si evidenzia, infine, che nel caso di crisi sistemiche o di crisi di una grande banca 
transfrontaliera, l’applicazione del bail-in non rimuoverà la necessità di un sostegno di 
fondi pubblici. 
                                                          
111 Fonte sito: www.bancaditalia.it 
112 Il Tier 1 capital o patrimonio base è fondamentale per comprendere il sistema globale di 
capitalizzazione delle banche e fornisce un fondamentale strumento per la comprensione dell’affidabilità 
degli istituti di credito. Il Tier 1 comprende: il capitale versato, le riserve e gli utili non distribuiti. Invece 
vengono escluse le azioni proprie, l’avviamento, le immobilizzazioni materiali, le perdite dei vari esercizi, 
le rettifiche di valore operate sul trading book (portafoglio di negoziazione) 
Inoltre nel Tier 1 rientrano, in piccola percentuale, gli strumenti innovativi di capitale, cosiddetti “ibridi”, 
che sono posti nella zona di confine tra il patrimonio e i debiti. I cosiddetti ibridi sono una parte 




4.2.2 Aspetti critici del bail-in 
 
Il bail-in presenta alcuni aspetti critici nel contesto dell’Unione Bancaria. 
Risulta problematico, anche per i più attenti risparmiatori, avere a disposizione gli 
indicatori giusti per valutare e seguire l’evoluzione economica e finanziaria della banca 
e quindi vi è un problema di asimmetria informativa che non è risolvibile113. 
Un altro problema è rappresentato dalla crisi di fiducia che colpisce i risparmiatori in 
caso di crisi o di fallimento della banca, suscitando ripercussioni negative 
sull’economia114. 
Inoltre è nell’ordine delle cose che il bail-in e l’inizio di una crisi o di un fallimento 
della banca tendono alla contrazione delle obbligazioni bancarie usate per la raccolta dei 
fondi, causando danni ingenti alle risorse monetarie presenti nella banca con scadenze a 
medio-lungo termine, e perciò usate per i prestiti a medio-lungo termine e per gli 
investimenti delle piccole e medie imprese. 
In più, il “prosciugamento” delle obbligazioni bancarie determina ripercussioni negative 
sul bilancio finanziario per l’ipotizzata mancanza di risorse monetarie di medio-lungo 
termine. 
Per queste ragioni il bail-in cerca di non far gravare il costo delle crisi e i fallimenti 
delle banche sul bilancio dello Stato, tuttavia introduce gli aspetti dell’instabilità 
finanziaria115. 
Quindi il bail-in dovrebbe essere cambiato radicalmente, visto che gli aspetti critici non 
sono stati né valutati né simulati. 
È sufficiente ricordare che nel caso di una crisi di fiducia da parte dei risparmiatori 
colpiti con il fallimento delle grandi banche, la diffusione e l’estensione alle altre 
banche potrebbe comportare serie ripercussioni nel mercato finanziario, sollevando il 
problema dell’intervento dello Stato.  
Nella redazione del bail-in ci sono degli elementi economici e finanziari che sembrano 
essere stati ignorati e che in caso di crisi o del fallimento di una banca portano a scelte 
irrazionali nella gestione del rischio. 
                                                          
113 Cfr. F. COLOMBINI, Intermediari, mercati e strumenti finanziari. Economia e integrazione, 2008. 
114 Cfr. E. AVGOULEAS, C.A. GOOGHART, A critical evaluation of bail-in as a bank recapitalization 
mechanism, Discussion Paper Series n°10065, CEPR, July, 2014. 
115 Cfr. F. COLOMBINI, Risk, regulation, supervision and crises in the European Banking Union, Law 




Nei confronti degli azionisti e dei creditori bancari, ci sono state sin dall’inizio le 
asimmetrie informative che resteranno nel tempo e che non consentiranno una 
valutazione accurata delle condizioni economiche e finanziarie della banca in questione.  
Pertanto in caso di crisi di una banca la responsabilità ricade in primo luogo sugli 
amministratori. 
Quindi si dovrebbe predisporre l’applicazione di sanzioni finanziarie da parte delle 
autorità di controllo per stimare i danni sulla base di nuove e maggiori regole. 
Dato che le crisi finanziarie hanno focalizzato l’attenzione sugli aspetti negativi del 
settore bancario e sulle crisi economiche, la creazione di vari fondi precauzionali 
alimentati attraverso una percentuale degli stipendi degli amministratori, da usare in 
caso di crisi o di fallimento della banca, rappresenterebbe uno strumento contro 
qualsiasi atteggiamento moralmente pericoloso116. 
 
 
4.2.3 Vari tipi di approcci al bail-in 
 
Prima della presentazione della direttiva della BRRD riguardante il bail-in è stata 
esaminata l’ipotesi di un approccio contrattuale (comprehensive approach) con una 
clausola presente all’interno di uno strumento finanziario, in base alla quale il 
possessore del titolo non sarà rimborsato in pieno e il suo credito sarà convertito in 
capitale al verificarsi di un determinato evento (trigger event) e in base ad un tasso di 
conversione stabilito nel contratto. Ciò comporterebbe per le banche di dover emettere 
una quantità di strumenti di debito convertibili in azioni (strumenti bail-inable) quando 
si verifica un evento specifico precedente l’insolvenza117. 
Nella fase finale di definizione della direttiva ha prevalso l’approccio autoritativo 
(statutory approach), secondo il quale la cancellazione del debito non garantito e la sua 
conversione in equity sono stabiliti dalle Autorità di risoluzione, che amministrano e 
assumono questa decisione quando una banca è prossima all’avvio di una risoluzione. 
Le banche comunque devono prevedere una clausola contrattuale con la quale il 
creditore o chi crea la passività, prevedano che alla stessa può essere applicata la 
                                                          
116 Cfr. F. COLOMBINI, Risk, regulation, supervision and crises in the European Banking Union, Law 
and Economics Yearly Review, volume4, num.2, 2015, pag. 269-270. 





svalutazione, la conversione, la modifica della scadenza dei titoli di debito o la 
variazione dei titoli di debito o la variazione dei pagamenti degli interessi, vincolandosi 
anche alle decisioni prese dall’Autorità di risoluzione, quando: 
• non si tratti di una passività esclusa dall’applicazione del bail-in; 
• non si tratti di un deposito privilegiato; 
• sia una passività disciplinata da uno Stato terzo; 
• sia emessa o conclusa dopo il recepimento del bail-in. 
Non è prevista la clausola contrattuale se l’Autorità di risoluzione di uno Stato 
determina che le passività o gli strumenti siano assoggettabili al bail-in in base alla 
normativa di uno Stato terzo o di un accordo vincolante. 
Inoltre le Autorità di risoluzione hanno il potere di azzerare i debiti subordinati e di 
convertirli in capitale, ma anche quello di cancellare e convertire in capitale le passività, 
come ad esempio i debiti non garantiti, i depositi non protetti, le esposizioni 
interbancarie non garantite, assicurando così la copertura delle perdite e il ripristino 
della solvibilità della banca.  
Invece viene superato l’approccio alternativo (targeted approach), che attribuisce alle 
Autorità di risoluzione il potere di write-down, ossia il potere di riduzione del debito 
solo su un certo tipo di passività bail-inable, come ad esempio debiti a lungo termine 
non garantiti e depositi a lungo termine non garantiti, restringendo quindi la capacità 
d’intervento in caso di insolvenze caratterizzate da perdite rilevanti. 
 
4.2.4 Cosa rischiano i risparmiatori in caso di bail-in? 
 
Dal 2016 con l’entrata in vigore del bail-in, bisogna tener presente che in caso di 
fallimento di una banca non sarà più lo Stato ad intervenire, bensì i risparmiatori: 
azionisti, obbligazionisti e correntisti. 
Il bail-in si applica seguendo una gerarchia, che prevede che chi investe in strumenti 
finanziari più rischiosi sostenga per primo le eventuali perdite o la conversione in 
azioni. 
Una volta esaurite le risorse delle categorie più rischiose si passa a quelle successive. 
Per primo si sacrificano gli interessi dei “proprietari” della banca, ossia degli azionisti 




In secondo luogo si agisce su alcune categorie di creditori, le cui attività possono essere 
trasformate in azioni, per ricapitalizzare la banca, o ridotte di valore, nel caso in cui 
l’azzeramento del valore delle azioni non risulti sufficiente a coprire le perdite. 
Ad esempio chi possiede un’obbligazione bancaria potrebbe vedere convertito in azioni 
o ridotto il proprio credito, ma solo se le risorse degli azionisti e di coloro che 
possiedono titoli di debito subordinati, e quindi più rischiosi, si rivelano insufficienti a 
coprire le perdite e ricapitalizzare la banca. 
L’ordine di priorità per il bail-in è: 
• gli azionisti; 
• i detentori di altri titoli di capitale; 
• gli altri creditori subordinati; 
• i creditori chirografari; 
• le persone fisiche e le piccole e medie imprese titolari di depositi per l’importo 
eccedente i 100.000 euro; 
• il fondo di garanzia dei depositi, che contribuisce al bail-in al posto dei depositanti 
protetti118. 
È necessario che gli investitori facciano attenzione ai rischi di alcune tipologie di 
investimento, al momento della sottoscrizione. 
Alla clientela al dettaglio che intende sottoscrivere i titoli della banca dovrebbero essere 
offerti certificati di deposito coperti dal Fondo di garanzia. 
Inoltre le banche dovranno riservare gli strumenti di debito diversi dai depositi agli 
investitori più esperti, con riguardo agli strumenti subordinati, che sono quelli che 
sopportano le perdite subito dopo gli azionisti, dando comunicazione alla clientela al 
momento del collocamento dei titoli di nuova emissione. 
In Italia le BCC hanno costituito un “Fondo di Garanzia degli obbligazionisti del 
Credito Cooperativo” ma non tutte le BCC aderiscono e non è detto che le emissioni 
obbligazionarie delle BCC siano assistite dal fondo. 
Nei Regolamenti dei prestiti obbligazionari “garantiti” vi è una clausola relativa al 
diritto di pagamento del Consorzio ed in caso d’insolvenza dell’emittente per un 
ammontare massimo di 103.291,38 euro. 
Quindi l’obbligazionista di una BCC partecipa al bail-in ma potrà chiedere al Fondo il 
pagamento delle somme non rimborsate dalla BCC. 
                                                          
118 Fonte sito: www.bancaditalia.it, Che cosa cambia in materia di nuove regole europee sulla gestione 




Figura 5: STRUMENTI SOGGETTI AL BAIL-IN E PRINCIPALI STRUMENTI 




Fonte: Mondo Bancario. 
 
 
4.2.5 …e i depositanti? 
 
I depositi fino a 100.000 euro, cioè quelli protetti dal Fondo di garanzia dei depositi, 
sono esclusi dal bail-in, così come le somme detenute sul conto corrente o in un libretto 
di deposito, gli assegni circolari e i certificati di deposito nominativi coperti anche essi 
dal Fondo di garanzia, a differenza delle altre forme di impiego del risparmio come le 
obbligazioni emesse dalle banche. 





Nel caso di un conto corrente cointestato a due persone l’importo massimo garantito è 
pari a 200.000 euro119. 
Per la parte eccedente i 100.000 euro, i depositi delle persone fisiche e delle piccole e 
medie imprese sopporterebbero un sacrificio solo nel caso in cui il bail-in di tutti gli 
strumenti con un grado di protezione minore nella gerarchia fallimentare non fosse 
sufficiente a coprire le perdite e a ripristinare un livello di capitale adeguato. 
I depositi al dettaglio eccedenti i 100.000 euro possono essere esclusi in via 
discrezionale, per evitare il rischio di contagio e mantenere la stabilità finanziaria a 
patto che sia stato applicato il bail-in pari almeno all’8% del totale delle passività120. 
Quindi verranno colpiti dopo gli altri creditori, i correntisti privati e i conti correnti delle 
piccole e medie imprese.   
La direttiva ha escluso quest’applicazione alle categorie di passività più rilevanti per la 
stabilità sistemica. Non potranno infatti essere assoggettate al bail-in, quindi né svalutati 
né convertiti in capitale: 
• i depositi di valore pari o inferiore a 100.000 euro, protetti dal sistema di garanzia dei 
depositi; 
• le obbligazioni e le altre passività garantite da attivi, quali i covered bond; 
• le passività interbancarie con durata originaria inferiore a 7 giorni; 
•  le passività derivanti dalla detenzione di beni della clientela o in virtù di una relazione 
fiduciaria, come ad esempio il contenuto delle cassette di sicurezza o i titoli detenuti in 
un conto apposito; 
• le passività derivanti dalla partecipazione ai sistemi di pagamento con una durata 
residua inferiore ai 7 giorni; 
• i debiti verso i dipendenti, i debiti commerciali e quelli fiscali purché privilegiati dalla 
normativa fallimentare. 
Invece potranno essere soggette al bail in: 
• le obbligazioni bancarie non garantite, cioè senior; 
• le passività subordinate e gli altri strumenti di capitale. 
In determinate circostanze, quando l’applicazione del bail-in comporti un rischio per la 
stabilità finanziaria o comprometta la continuità delle funzioni essenziali, le autorità 
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possono escludere ulteriori passività. Queste esclusioni saranno soggette a delle 
condizioni che verranno poi approvate dalla Commissione europea121. 
In determinate circostanze, i costi di risoluzione potranno essere sostenuti dal sistema 
bancario che finanzierà un Fondo di risoluzione, che potrà intervenire solo dopo che sia 
stato effettuato il bail-in e in misura pari almeno all’8% del passivo della banca in crisi, 
fornendo un contributo  che non superi il 5% del passivo122. 
Infatti la Direttiva numero 59 del 2014 delle crisi bancarie (BRRD) introduce delle 
gradualità nei salvataggi per evitare che i salvataggi bancari ricadano sulla collettività 
come avvenuto con il caso della Lehaman Brothers123. 
 
 
4.2.6 Obiettivi del bail-in 
 
Gli obiettivi del bail-in coincidono con quelli della risoluzione. 
La scelta della procedura del bail-in rispetto ad un’ordinaria procedura d’insolvenza ma 
anche alla scelta degli strumenti e dei poteri più appropriati, assicura il perseguimento 
di obiettivi, quali: 
• garantire la continuità delle funzioni essenziali, e quindi delle attività, dei servizi la cui 
interruzione provocherebbe la sospensione dei servizi essenziali per l’economia reale e 
potrebbe compromettere la stabilità finanziaria; 
• evitare effetti negativi significativi sulla stabilità finanziaria, con il mantenimento 
della disciplina di mercato e prevenire il contagio; 
• salvaguardare i fondi pubblici minimizzando il sostegno finanziario pubblico; 
• tutelare i depositanti e gli investitori; 
• tutelare i fondi e le attività dei clienti. 
Inoltre il bail-in presuppone che sia aperta una procedura di risoluzione solo quando 
sussistono tre condizioni, di cui le prime due coincidono con l’apertura di una procedura 
ordinaria di insolvenza: 
1) che l’ente sia in dissesto o a rischio di dissesto; 
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 122 Cfr. S. ALBANESE, Approvato il bail-in. La finalità: salvare le banche in crisi attraverso un 
intervento interno ad opera di azionisti, obbligazionisti e depositanti, Mondo Bancario, volume 56, 
fascicolo 3, luglio-settembre 2015, pag. 6.  
123 Cfr. S. ALBANESE, Approvato il bail-in. La finalità: salvare le banche in crisi attraverso un 
intervento interno ad opera di azionisti, obbligazionisti e depositanti, Mondo Bancario, volume 56, 




2) che non si possa proporre una misura alternativa che eviti il dissesto dell’ente; 
3) che l’azione di risoluzione sia necessaria nell’interesse pubblico124. 
 
 
4.2.7 Il requisito Mrel 
 
Per rendere effettiva ed efficace la capacità di risoluzione attraverso il bail-in, la 
direttiva stabilisce un requisito minimo di fondi propri e delle passività bail-inable che 
gli intermediari devono rispettare, considerando: 
• che la banca può essere assoggettata a risoluzione con l’applicazione dei relativi 
strumenti di risoluzione; 
• che la banca dispone di passività sufficienti per garantire che in caso di bail-in, le 
perdite vengano assorbite e venga ripristinato il CET 1 ratio125; 
• le dimensioni, il modello di business, il modello di finanziamento e il profilo di rischio 
della banca; 
• la misura in cui il DGS contribuirebbe al finanziamento della risoluzione; 
• la misura in cui il fallimento della banca determinerebbe ripercussioni negative sulla 
stabilità finanziaria, considerando il rischio di contagio e le interconnessioni. 
Per evitare comportamenti opportunistici, la BRRD prevede che le banche debbano 
detenere una certa quantità di passività ricomprese nel campo di applicazione del bail-
in. 
Invero, dalla crisi del 2008, le autorità di vigilanza europee hanno iniziato ad obbligare 
le banche al rispetto di una serie di parametri quantitativi che sono stati introdotti 
progressivamente, come ad esempio i requisiti di capitale (il Cet 1 ratio con i suoi sotto 
indici) e i requisiti di liquidità. 
I coefficienti patrimoniali vengono calcolati dalle banche, sulla base di valutazioni che 
fanno le stesse banche, e molte volte queste valutazioni possono risultare troppo 
“ottimistiche”. 
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Per impedire che gli istituti di credito strutturino le passività in modo tale da 
compromettere l’efficacia del bail-in o di altri strumenti di risoluzione, la BRRD 
richiede che gli istituti di credito rispettino un requisito minimo per i fondi propri e le 
passività ammissibili che viene espresso dal rapporto tra l’ammontare di passività 
assoggettabili e i fondi propri rispetto al totale delle passività incluso il capitale, ossia 
MREL, acronimo di Minimum Requirement of own funds and Eligible Liabilities, che 
indica appunto il requisito minimo relativo ai fondi propri e alle passività ammissibili in 
caso di risoluzione bancaria, non rappresentato da una cifra fissa imposta dalla legge, 
ma stabilito caso per caso dalle Autorità di risoluzione126, al fine di assicurare 
un’adeguata copertura delle perdite ed evitare che le banche possano cambiare la 
composizione del proprio passivo favorendo le passività escluse127. 
Per evitare che gli enti strutturino le loro passività in maniera tale da ostacolare 
l’efficacia del bail-in o di altri strumenti di risoluzione, la BRRD stabilisce che gli enti 
rispettino un solido requisito minimo per i fondi propri e le passività ammissibili. 
Le banche devono poter essere sottoposte a risoluzione senza causare instabilità e senza 
aver bisogno di soldi pubblici, per questo un MREL solido è necessario affinché tutto 
ciò sia possibile. 
Per garantire coerenza, la BRRD stabilisce criteri comuni che le Autorità di risoluzione 
devono applicare e gli standard tecnici specificano maggiormente questi criteri minimi. 
Le passività rilevanti sono gli strumenti di capitale, il debito subordinato e il debito non 
garantito di primo rango. Queste passività devono avere una vita residua di almeno 
dodici mesi e non possono essere costituite né da derivati né da depositi superiori ai 
100.000 euro detenuti da piccole o medie imprese o da persone fisiche. 
Questa soluzione introduce un’ulteriore regola sul capitale regolamentare in termini di 
MREL, misurando la capacità di assorbimento delle perdite della banca (loss 
absorbency capacity- LAC). 
Il Financial Stability Board (FSB) ha pubblicato il 9 novembre 2015 le disposizioni 
finali sullo standard del Total-Loss Absorbing Capacity (TLAC) riguardante le banche a 
rilevanza sistemica globale, le cosiddette G-SIB, un nuovo requisito di passività minime 
in grado di assorbire le perdite in caso di risoluzione128. 
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127 Cfr. A. GARDELLA, Il bail-in e il finanziamento delle risoluzioni bancarie nel contesto del 
Meccanismo di risoluzione unico, Banca, Borsa e Titoli di credito, volume 65, fascicolo 5, pag. 617. 




Il nuovo standard è stato costituito per garantire alle G-SIB una sufficiente capacità di 
assorbimento delle perdite e di ricapitalizzazione, in modo tale che le Autorità di 
risoluzione, in caso di insolvenza, possano utilizzare gli strumenti di risoluzione per le 
crisi bancarie, minimizzando i rischi per la stabilità finanziaria ed evitando l’utilizzo di 
risorse pubbliche per il salvataggio.  
Il TLAC risulta essere una trasposizione a livello globale dell’MREL. I due requisiti 
hanno lo stesso scopo ma si differenziano per natura e ambito di applicazione129. 
Infatti il TLAC è rivolto unicamente alle G-SIB ed entrerà in vigore dal I° gennaio 
2019, calcolato sulla base delle attività ponderate per il rischio (RWA); il MREL si 
applica dal I° gennaio 2016 a tutte le banche Europee, indipendentemente dalla 
rilevanza sistemica. 
Quindi il TLAC cerca di predisporre nuovi interventi regolamentari in materia di 
adeguatezza della capacità di assorbimento delle perdite da parte degli istituti finanziari 
insolventi. 
Il nuovo standard è stato costituito per garantire che le G-SIB siano capaci di gestire 
perdite significative senza gravare sui contribuenti. I nuovi requisiti prevedono un 
livello minimo di TLAC (Pillar 1) pari al 16% in termini di attività ponderate per il 
rischio (RWA) e un cuscinetto aggiuntivo di liquidità del 18% minimo.  
A questi requisiti si aggiungono i normali buffer patrimoniali previsti dagli standard 
globali di Basilea 3, come quello sulla conservazione del capitale identico per tutti gli 
istituti di credito e pari al 2,5% delle attività ponderate per il rischio e le altre riserve 
specifiche per le singole banche come ad esempio il supplemento patrimoniale per le G-
SIB. 
Le autorità nazionali possono imporre requisiti superiori a quelli definiti dall’FSB, 
come è avvenuto in Svizzera e negli Stati Uniti. 
I titoli ammessi ai fini del calcolo della TLAC comprendono: patrimonio di qualità 
primaria come capitale proprio, utili reinvestiti, riserve; debito subordinato, ossia titoli 
del Tier 1 e del Tier 2 e determinati quantitativi di debito senior non garantito. I titoli 
TLAC devono essere passività non garantite con una scadenza superiore ad un anno e 
non devono essere riscattabili senza l’approvazione delle autorità competenti. 
L’FSB richiede che almeno il 33% della TLAC sia costituita da titoli di debito, come ad 
esempio strumenti T1 o T2 contabilizzati come passività o debito senior non garantito. 
                                                          




Non sono inclusi nella TLAC i depositi assicurati, poste finanziate direttamente 
dall’emittente, passività risultanti dai derivati, debiti fiscali e altre passività 
privilegiate130. 
Secondo il FSB, il TLAC rappresenta una delle condizioni per assicurare una procedura 
di risoluzione ordinata delle banche sistemiche e quindi per rimuovere il cosiddetto 
rischio del “too big to fail”, cioè la convinzione dei mercati finanziari che in caso di 
crisi il fallimento di queste banche sarebbe impedito dalle autorità nazionali competenti 
con interventi pubblici131. 
Le modalità con le quali le Autorità di risoluzione limitano lo sviluppo delle passività 
sono in linea con le future perdite e incidono sulla libertà di scelta della gestione della 
banca. Così il Single Resolution Board definisce i requisiti minimi per i fondi propri e le 
passività ammissibili per le varie banche. 
 
 
4.2.8 Un’applicazione empirica al bail-in 
 
In questo paragrafo si prendono in considerazione i bilanci delle banche italiane e delle 
maggiori banche europee con riguardo all’applicazione del bail-in per fornire una 
valutazione sulle possibili conseguenze della nuova normativa che prevede il contributo 
dei creditori della banca, chiamati a contribuire all’eventuale ricapitalizzazione di una 
banca in risoluzione. 
I gruppi bancari italiani, ad esclusione di quelli che hanno una capogruppo straniera, 
con un totale dell’attivo superiore a 180 miliardi di euro al 31 dicembre 2013 vengono 
classificati come “grandi”, le banche con attivo inferiore a 1,2 miliardi di euro vengono 
invece classificate come “piccole”. Le banche restanti come “medie”. 
Inoltre il bail-in viene applicato alle cosiddette banche significative nei seguenti Stati: 
Belgio, Francia, Germania, Irlanda, Italia, Paesi Bassi, Portogallo, Spagna, e Regno 
Unito. 
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Vengono considerati i dati di bilancio consolidato di fine 2013 dei gruppi bancari 
italiani e le obbligazioni emesse dal 1990 e che al 31 dicembre 2013 dovevano ancora 
scadere. 
I dati relativi ai depositi garantiti sono stimati considerando la distribuzione in percentili 
dei depositi ammissibili e protetti alla fine del 2013. 
I depositi delle piccole e medie imprese sopra i 100.000 euro e quindi non coperti dal 
Fondo DGS, sono ipotizzati al 25% del totale dei depositi verso la clientela. 
I dati relativi ai depositi interbancari con scadenza inferiore ai sette giorni, esclusi dal 
bail-in, sono stimati utilizzando i dati pubblicati nelle redazioni annuali di bilancio. 
Poiché i dati sui depositi europei protetti dai rispettivi fondi nazionali di garanzia non 
sono disponibili, vengono stimati al 50% del totale dei depositi della clientela; la 
restante parte viene così ripartita: il 25% del totale dei depositi è formato dai depositi 
delle persone fisiche e piccole e medie imprese sopra i 100.000 euro, mentre la parte 
restante è formata dai depositi delle grandi imprese superiori ai 100.000 euro. 
Le passività dei gruppi bancari italiani a fine 2013 sono riportate in percentuale del 
totale del passivo e in base alla sequenza con cui sarebbero coinvolte nel bail-in. 
La figura sottostante riporta l’analisi empirica del bail-in al settore bancario italiano132. 
 
                                                          




Figura 6: ANALISI EMPIRICA DEL BAIL-IN AL SETTORE BANCARIO 
 
 
Fonte: Elaborazione degli autori133 sulla base di dati forniti dall’Associazione bancaria 
italiana e dal Fondo interbancario di tutela dei depositi (FITD). 
 
Leggendo il grafico dal basso, notiamo che le passività disponibili per l’assorbimento 
delle perdite e quindi quelle soggette al bail-in dopo l’azzeramento del capitale Cet1, 
sono: il capitale aggiuntivo di primo livello (At1), il capitale di secondo livello (Tier 2) 
e i debiti subordinati. 
In seguito vengono assoggettate al bail-in: le obbligazioni non garantite, i depositi 
interbancari con scadenza residua sopra i sette giorni e i depositi delle grandi imprese 
superiori ai 100.000 euro. 
Inoltre vengono assoggettate al bail-in i depositi delle piccole e medie imprese e delle 
persone fisiche sopra i 100.000 euro. 
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Infine anche il Fondo di garanzia dei depositi potrebbe contribuire alla 
ricapitalizzazione della banca. 
L’ultimo rettangolo in alto del grafico si riferisce alle passività esenti dall’applicazione 
del bail-in. 
Le banche di piccola dimensione presentano un ammontare più elevato di depositi sotto 
i 100.000 euro e quindi garantiti dal Fondo e un livello medio di capitalizzazione più 
elevato. 
Per le grandi banche gli strumenti relativi al capitale di migliore qualità, come strumenti 
ibridi e prestiti subordinati rappresentano l’8% del passivo, mentre per le banche medie 
e piccole sono pari al l’8,2% e al 10,2% del passivo. 
Il Fondo di risoluzione potrà intervenire solo dopo che l’8% del totale del passivo sarà 
assoggettato al bail-in, compreso l’intero capitale e il debito subordinato. 
Tra i detentori di prestiti subordinati ci potrebbero essere delle categorie di creditori che 
necessitano di protezione e quindi escluse dal bail-in, come ad esempio i detentori 
retail134. 
Quindi per perdite elevate non verrebbero coinvolti nel bail-in né i depositanti né i 
creditori non subordinati delle banche italiane. 
Inoltre si possono vedere i risultati dell’applicazione del bail-in ad un gruppo di banche 
dell’area euro, considerate significative. 
                                                          




Figura 7: ANALISI COMPARATA DELL’APPLICAZIONE DEL BAIL-IN AL 
SETTORE BANCARIO DI DIFFERENTI PAESI EUROPEI 
 
Fonte: Elaborazione degli autori135 sulla base di dati raccolti dal database SNL Financial 
e Dealogic. 
 
Le maggiori banche irlandesi hanno in media il livello più alto di capitale più debito 
subordinato, pari all’11% del totale delle passività, invece le banche italiane sono in 
media oltre l’8%. 
Le banche portoghesi si avvicinano all’8% seguite da quelle tedesche con il 7%, quelle 
inglesi con il 6,8%, quelle spagnole con il 6,7%, quelle belghe con il 5,4%, le francesi 
con il 4,3% e quelle olandesi con il 3,5%. 
Si nota che per perdite medie di ammontare elevato sarebbe necessario applicare il bail-
in anche con riguardo al debito senior non garantito e alle altre passività, prima 
dell’intervento del Fondo di risoluzione. 
Quindi si può affermare che il bail-in ha come obiettivo quello di rendere più efficaci i 
meccanismi di risoluzione delle crisi, facendo ricadere le perdite su azionisti e creditori 
e non su tutti i contribuenti, limitando così il rischio morale. 
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La figura 8 riporta le passività assoggettabili al bail-in in base al requisito MREL, 
calcolato in relazione ad alcuni gruppi europei. 
La figura 8 riporta gli stessi dati sul capitale e sul debito della figura 7.  
 




Fonte: Elaborazione degli autori136 sulla base di dati raccolti dal database SNL Financial 
e Dealogic. 
 
Al calcolo per il debito senior con vita residua superiore ad un anno è stato sottratto 
l’ammontare delle obbligazioni garantite con scadenza residua superiore ad un anno. 
Le passività dei depositi interbancari con vita residua superiore ad un anno vengono 
presi dai bilanci delle banche prese in considerazione per l’analisi. 
Per il calcolo dei depositi delle grandi imprese superiori ai 100.000 euro con scadenza 
residua superiore ad un anno, è stata ipotizzata una distribuzione tra i depositi garantiti 
dal Fondo, i depositi delle persone fisiche e delle piccole e medie imprese sopra i 
100.000 euro e quelli delle grandi imprese sopra i 100.000 euro. 
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I risultati mostrano che le banche del Regno Unito hanno un ammontare medio di 
passività Mrel inferiore al 15% del totale, mentre le maggiori banche presenti in 
Spagna, Irlanda e Portogallo hanno un livello medio di passività Mrel intorno al 20%. 
Invece le banche dei paesi restanti hanno un livello di passività Mrel compreso tra il 
23% dell’Italia e il 39% dei Paesi Bassi137. 
I creditori diventeranno più selettivi nelle loro scelte di investimento e terranno conto 
del livello di capitalizzazione e delle modalità di gestione del rischio della banca in cui 
decideranno di investire. 
Inoltre è evidente che la quantità di strumenti patrimoniali e di prestiti subordinati delle 
banche italiane in media supera l’8% delle passività totali, soglia minima che 
rappresenta il ricorso al Fondo di risoluzione in caso di perdite. 
In caso di perdite elevate il bail-in dovrebbe essere applicato al debito senior prima 
dell’intervento del Fondo di risoluzione. Ciò comporterebbe una penalizzazione dei 
volumi elevati di debito non garantito per livelli di perdite inferiori all’8% del totale del 
passivo138. 
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4.2.9 Un dibattito sul bail-in 
 
Secondo il noto professore dell’Università di Edimburgo, Emilios Avgouleas, e 
l’economista Charles Googhart139, una valutazione del bail-in deve permettere di 
confrontare le opportunità, in termini di risparmio  di aiuti pubblici e di incentivo per le 
banche, a non assumere indirizzi di gestione troppo rischiosi, avendo fiducia nell’aiuto 
pubblico in caso di crisi, con i costi dell’instabilità finanziaria che potrebbero derivare 
dall’applicazione del bail-in ad alcune classi di creditori bancari. 
Secondo i due autori, in caso di crisi di grandi gruppi bancari transfrontalieri, 
dall’applicazione del bail-in potrebbero derivare rischi di instabilità sistemica, ad 
esempio a causa di perdite di valore di una o più categorie di attività finanziarie soggette 
al bail-in. 
L’ipotesi che le passività a lunga scadenza sarebbero in primis assoggettate al bail-in, 
non esclude che i possessori di queste passività possano venderle sul mercato 
secondario in prossimità dell’apertura della procedura di risoluzione. 
Nel caso della risoluzione di una grande istituzione finanziaria, ciò determinerebbe la 
discesa dei corsi dei titoli interessati dal bail-in. Così i creditori di istituzioni finanziarie 
simili per dimensione o tipologia di attività potrebbero essere indotti a vendere in massa 
gli stessi titoli, provocando una paralisi dei mercati. 
Un altro aspetto preso in considerazione, riguarda la possibilità che gli investitori 
specializzati possano sostituire i comuni risparmiatori nella detenzione delle 
obbligazioni e altre passività adattate al bail-in. 
Rispetto alle ristrutturazioni bancarie che venivano effettuate con i bail-out, con il bai-
in vi potrebbe essere un incremento del tasso di litigiosità, che comporterebbe anche un 
aumento dei costi e dei tempi delle procedure. 
Mathias Dewatripont140, economista e professore dell’Università del Belgio, Tim 
Geithner141, politico, economista e banchiere statunitense, e David Mayes, professor 
dell’Università business school della Norvegia142, affermano che  non deve essere 
                                                          
139 Cfr. E. AVGOULEAS, C. GOODHART, A Critical Evaluation of Bail-in as a bank Recapitalization 
Mechanism, Discussion paper n°10065, CEPR, Luglio, 2014. 
140 Cfr. M. DEWATRIPONT, European Banking: Bail-out, Bail-in and State Aid Control, International 
Journal of Industrial Organization, n°34, 2014. 
141 Cfr. T. GEITHNER, Stress Test: Reflections on Financial Crises, Random House, 2014. 




trascurato il rischio che fenomeni di instabilità finanziaria possano essere più costosi del 
bail-out. 
Dewatripont e Geithner ricordano che per la prima volta nel dopoguerra, con il 
fallimento di Lehman Brother i creditori hanno dovuto sostenere parte delle perdite e 
che ciò ha determinato la fuga degli investitori dal mercato finanziario. 
In presenza di crisi sistemica o di shock asimmetrici gli autori preferiscono un 
intervento pubblico a sostegno delle banche in difficoltà. 
Inoltre Dewatripont sottolinea l’importanza di stimolare l’attenzione dei mercati 
finanziari sulle conseguenze derivanti dal bail-in per le passività bancarie a lunga 
scadenza. 
Un altro aspetto da considerare è che il bail-in non è stato mai applicato nel secondo 
dopoguerra alla risoluzione delle grandi istituzioni finanziarie. 
Negli Stati Uniti la FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation), che ha il potere di 
applicare il bail-in nelle procedure di risoluzione, ha limitato l’applicazione di questo 
strumento alle banche più piccole. Ad esempio nel 1984 ha applicato il bail-out a tutti i 
creditori della Continental Illinois, a quel tempo la settima banca del paese143. 
Nel 2012 lo strumento del bail-in è stato adottato per la ristrutturazione del sistema 
bancario spagnolo come una delle condizioni per il programma di assistenza erogato a 
favore del governo spagnolo. In tali circostanze il bail-in è stato applicato senza 
conseguenze sistemiche alle azioni privilegiate ma anche al debito subordinato144. 
Nel corso del 2013 e del 2014 il bail-in è stato applicato, limitatamente al debito 
subordinato, per le ristrutturazioni bancarie nei Paesi Bassi, in Slovenia e Portogallo. 
Nel 2013 il bail-in è stato applicato anche alla crisi del sistema bancario cipriota, in cui 
il pacchetto di aiuti ha incluso un ampio bail-in dei depositi oltre i 100.000 euro presso 
le banche in crisi. 
Recentemente è stato applicato al caso del fallimento della banca Hypo Alpe Adria, con 
alcune conseguenze negative sul mercato finanziario tedesco; si segnala, però, nel mese 
di Luglio 2015 la Corte Costituzionale austriaca ha obiettato riguardo la legittimità 
dell’applicazione, poiché i detentori dei titoli subordinati sono stati chiamati a 
partecipare alla perdita della banca, violando così il diritto sulla protezione della 
proprietà dei beni. 
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Infine, secondo lo statement dell’Eurogruppo del 14 Agosto 2015 riguardante il 
programma di aiuti alla Grecia tramite il Meccanismo europeo di stabilità, lo strumento 
del bail-in dovrebbe essere applicato, dopo i risultati sull’analisi della qualità degli attivi 
e sulla conduzione di uno stress test, alle obbligazioni emesse dalle banche greche, ma 
non ai depositi superiori ai 100.000 euro145. 
I bail-outs vengono visti come fonte di azzardo morale e compromettono il mercato, 
oltre a generare un impatto destabilizzante sulle finanze pubbliche e sul debito sovrano. 
Queste preoccupazioni hanno dato luogo a riforme per internalizzare i costi del 
fallimento di una banca. 
Infatti il bail-in costituisce un “ripensamento” radicale di chi sostiene i costi finali del 
funzionamento della riserva frazionaria146. 
Con il bail-in, le Autorità di risoluzione nelle economie più sviluppate hanno esteso dei 
regimi di risoluzione che permettono alle banche di non ricorrere ai finanziamenti 
pubblici. 
Come è stato già detto, il bail-in si propone di contrastare l’interruzione sistemica e il 
sovra-indebitamento; si basa sul principio sanzionatorio, in quanto i fallimenti vengono 
supportati dagli azionisti e dai creditori e quindi si sostituisce il contributo pubblico con 
sanzioni private147. 
Ciò dovrebbe portare i creditori ad essere più attenti sul livello di leva finanziaria della 
banca, limitando così le cause del fallimento, in quanto sono interessati maggiormente a 
massimizzare il rendimento del capitale ma potrebbero costringere le banche a 
comportarsi con maggior tutela poiché il bail-in consente un intervento precoce 
eliminando anche il “too big to fail”, facilitando la ricapitalizzazione e mantenendo il 
regime di going concern, evitando così situazioni di difficoltà. 
Normalmente i fallimenti bancari si verificano quando le condizioni macroeconomiche 
sono peggiorate. Nelle banche sono presenti tre tipi di creditori:  
• banking creditors, inclusi i depositanti all’ingrosso o al dettaglio che necessitano di 
fare la fornitura da parte della banca dei servizi di custodia e di pagamento;  
• investment business creditors, che effettuano attività di trading; 
                                                          
145 Cfr. S. LAVIOLA, Banca d’Italia, G. LOIACONO, P. SANTELLA, Esma, Il nuovo regime europeo di 
risoluzione delle crisi bancarie: un’analisi comparata dell’applicazione del bail-in. The new EU banking 
resolution regime, Bancaria, volume71, fascicolo 9, Settembre2015, pag. 53. 
146 Percentuale di depositi bancari che per legge la banca è tenuta a detenere sotto forma di contanti o di 
attività liquidabili. 
147 Cfr. E. AVGOULEAS, C.A. GOODHART, A critical evaluation of bail-in as a bank recapitalization 




• financial creditors, ossia gli obbligazionisti e i finanziatori di credito a lungo 
termine148. 
Solo il terzo gruppo di creditori dovrebbe essere soggetto al bail-in ma in realtà non è 
proprio così; infatti le Autorità di risoluzione possono esentare le persone fisiche e le 
piccole e medie imprese oltre i depositi assicurati, con un’esenzione discrezionale, al 
fine di evitare il contagio e rafforzando la fiducia nel sistema bancario149. 
Inoltre le ripercussioni del bail-in sulle potenziali crisi di fiducia, sul potenziale 
prosciugamento delle obbligazioni, sul potenziale peggioramento del bilancio delle 
banche e sulla potenziale riduzione dei prestiti, implica elementi critici e suggerisce una 
revisione completa ed un cambiamento radicale150. 
È importante analizzare e comprendere gli aspetti negativi del bail-in e quindi del 
profondo e radicale cambiamento che sta vivendo l’Unione europea151. 
Si può affermare che il bail-in, utilizzato per la ricapitalizzazione di una banca, potrebbe 
portare alcuni vantaggi tra cui: bassi livelli di moral hazard, protezione per i 
contribuenti; un onere più equo, l’attenuazione del debito sovrano, tuttavia 
comporterebbe anche alcuni svantaggi tra cui: una maggiore iniezione di liquidità, costi 
di finanziamento più elevati, processo più lento e costoso, un deterioramento della 
governance152. 
 
4.3 Il salvataggio delle 4 banche in dissesto: il decreto Salva banche 
 
Il recente decreto legge 183/2015, denominato decreto salva banche, prende in esame le 
attuali crisi che hanno colpito diverse realtà creditizie. 
Infatti le connessioni tra le debolezze della governance, le inefficienze nell’erogazione 
del credito e il deterioramento della situazione tecnica ha caratterizzato le quattro 
banche, quali la Banca Marche, la Banca Popolare dell’Etruria e del Lazio, la Cassa di 
Risparmio di Ferrara e CariChieti, per le quali il 22 novembre del 2015 la Banca 
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d’Italia, in stretta collaborazione e approvazione del Ministro dell’economia e delle 
finanze, hanno avviato la risoluzione. 
Sono banche di piccola dimensione e con una quota del mercato nazionale pari all’1% 
circa dei depositi. 
La soluzione che è stata presa assicura la continuità operativa delle banche e il loro 
risanamento; tutela i risparmi delle famiglie sotto forma di depositi, conti correnti e 
obbligazioni ordinarie; preserva tutti i rapporti di lavoro e non utilizza denaro pubblico. 
Le perdite che queste banche hanno accumulato nel tempo, valutate con criteri prudenti, 
sono state assorbite con gli strumenti d’investimento più rischiosi, quali le azioni e le 
obbligazioni subordinate, che a loro volta sono esposte al rischio di impresa. 
All’emergere dei problemi è stata richiesta la modifica dei controlli interni, la revisione 
delle procedure di erogazione del credito e l’innalzamento delle svalutazioni. Laddove 
opportuno è stata chiesta la sostituzione degli organi aziendali e sono state imposte 
particolari misure prudenziali. 
Quando il patrimonio, incrementato da perdite crescenti, si è certificato su livelli che 
non consentivano la normale attività creditizia, sono stati chiesti piani di 
ricapitalizzazione153. 
Infatti è proprio la direttiva europea sulla risoluzione delle crisi bancarie (BRRD) che 
prevede come soluzione ordinata delle crisi bancarie, il ricorso alle azioni e alle 
obbligazioni subordinate per coprire le perdite, assegnando la funzione di Autorità di 
risoluzione delle crisi bancarie alla Banca d’Italia. 
Questa soluzione prevede che: 
• Per ciascuna banca, la parte “buona” venga separata da quella “cattiva”; 
• Alla parte buona, ossia banca buona o bridge-bank, vengono assegnate tutte le attività 
diverse dai prestiti in “sofferenza”, come i depositi, i conti correnti e le obbligazioni 
ordinarie. 
Si è giunti così ad un capitale ricostituito di circa il 9% del totale dell’attivo ponderato 
per il rischio dal Fondo di Risoluzione, che è amministrato dall’Unità di Risoluzione 
della Banca d’Italia, con la contribuzione di tutte le banche del sistema; così la banca 
buona viene provvisoriamente gestita dagli amministratori designati e in tutte e quattro 
le banche la carica di Presidente viene svolta dal dottor Roberto Nicastro, ex Direttore 
Generale di UniCredit. 
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Compito degli amministratori è quello di vendere nel minor tempo possibile la banca 
buona al miglior offerente, con procedure trasparenti e di mercato, restituendo così al 
Fondo di Risoluzione i ricavi di tale vendita. 
Nella tabella sottostante sono riportati i dati delle quattro banche-ponte154: 
 
Tabella 2: DATI DELLE QUATTRO BANCHE-PONTE 
 
                                                          











• Viene costituita una banca cattiva (bad bank), in cui vengono raccolti i prestiti in 
sofferenza che eccedono le perdite non assorbite dalle azioni e dalle obbligazioni 
subordinate e, per la parte esuberante, da un apporto del Fondo di Risoluzione, che 
fornisce anche la dotazione minima di capitale. 
Tali prestiti in sofferenza, svalutati dall’originario valore di 8,5 miliardi a 1,5 miliardi, 
vengono venduti a specialisti nel recupero dei crediti o comunque gestiti per recuperarli. 
Viene costituita un’unica bad bank per tutte e quattro le banche originarie.  
La tabella sottostante riporta i dati relativi alla banca unica155: 
 
Tabella 3: DATI RELATIVI ALLA BANCA UNICA 
 
Fonte sito: www.finanzanostop.finanza.com 
 
• Per lo Stato e quindi per il contribuente, non vi è alcun costo in questo processo. 
L’onere del salvataggio infatti ricade sulle azioni e sulle obbligazioni subordinate delle 
quattro banche, e in ultimo sul complesso del sistema bancario italiano, che alimenta il 
Fondo di Risoluzione con contributi ordinari e straordinari. 
• L’impegno finanziario del Fondo di Risoluzione per le quattro banche viene così 
ripartito: 1,7 miliardi per la copertura delle perdite delle banche originarie; 1,8 miliardi 
per ricapitalizzare le banche buone, recuperabili con la loro stessa vendita; 140 milioni 
per fornire alla bad bank il capitale minimo necessario per la gestione delle attività 
deteriorate. Quindi in totale circa 3,6 miliardi. 
• La liquidità necessaria al Fondo di Risoluzione per operare è stata anticipata da tre 
grandi gruppi bancari italiani (Banca Intesa Sanpaolo, Unicredit e UBI Banca) con un 
finanziamento a tassi di mercato e con una scadenza massima di 18 mesi. 
                                                          
155 Fonte sito: www.finanzanostop.finanza.com 
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• Così le quattro banche originarie diventano dei contenitori in cui sono confinate le 
perdite e vengono poste in liquidazione coatta amministrativa. 
Le banche buone (bridge-bank) assumono la stessa denominazione con l’aggiunta 
dell’aggettivo “Nuova” e proseguono la loro attività essendo state ripulite dalle 
sofferenze e ricapitalizzate. 
La bad bank invece resterà in vita per il tempo necessario a vendere o a realizzare le 
sofferenze che detiene156. 
Le autorità italiane hanno adottato tali soluzioni poiché hanno degli effetti immediati. 
Quindi il salvataggio di questi istituti, che in caso di fallimento avrebbero causato gravi 
problematiche per tutti i risparmiatori e per l’economia locale, è stato effettuato per 
mezzo del bail-in: infatti durante la crisi del 2008 le banche sono state salvate dagli aiuti 
provenienti dagli Stati, generando un’enorme crisi del sistema e il timore di incorrere in 
fallimenti a catena157. 
L’obiettivo del bail-in è proprio quello di evitare il ripetersi dello scenario del 2008. 
Pertanto il decreto salva banche prevede che nel risanamento bancario rientrano, oltre 
agli azionisti, anche i titolari di obbligazioni subordinate e i titoli di debito ad alto 
rischio e alto rendimento che, in caso di crisi finanziaria della banca che le ha emesse, 
vengono rimborsate solo dopo il rimborso delle obbligazioni più sicure, ossia senior. 
Il bail-in e il decreto salva banche hanno probabilmente evitato una crisi molto più 
pesante, nonostante i mass media, parlando di vicende dolorose di persone titolari di 
obbligazioni subordinate, abbiano rivolto pesanti critiche a tale strumento quando, 
secondo il parere di Enrico Gaudenzi, la problematica di fondo è dovuta alla mancanza 
del doveroso e preventivo controllo delle autorità competenti e alla scarsa trasparenza 
degli istituti bancari sui prodotti offerti ai clienti, che ignoravano i rischi a cui andavano 
incontro, sottoscrivendo tali obbligazioni. 
Si potrebbe muovere una critica al Governo, che non ha provveduto per tempo ad 
occuparsi delle procedure di controllo nei confronti degli istituti, adottando altre misure 
e considerando che la loro situazione debitoria era conosciuta da diversi mesi, 
trascurando così i risparmiatori e gli investitori158. 
                                                          
156 Fonte sito: www.bancaditalia.it 
157 Cfr. E. SIROTTI GAUDENZI, Il bail-in. Il recepimento della direttiva europea 2014/59/UE, Primiceri 
Editore, 2016, pag. 101-107. 
158 Cfr. E. SIROTTI GAUDENZI, Il bail-in. Il recepimento della direttiva europea 2014/59/UE, Primiceri 
Editore, 2016, pag. 101-107. 
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Il Fondo Interbancario di Tutela dei depositi (FITD) aveva considerato come modalità 
d’intervento per gestire il dissesto delle quattro banche poste in risoluzione, l’attuazione 
del Fondo di Risoluzione, chiamato ad intervenire in circostanze circoscritte e i Fondi di 
garanzia dei depositanti che tengono indenni i depositanti dalle perdite in caso di 
risoluzione o liquidazione della banca oltre ad assumere un ruolo determinante nel 
prevenire le crisi. 
In Italia, la funzione preventiva dei fondi di garanzia dei depositanti è la linea portante 
della soluzione delle crisi bancarie dall’approvazione della legge bancaria nel 1936 ad 
oggi. 
Questo intervento ha consentito la continuità aziendale, protetto il risparmio e tutelato le 
funzioni essenziali delle banche. 
Tuttavia la sua attuazione non è stata possibile poiché l’intervento del FITD è stato 
considerato dalla Commissione Europea come aiuto di Stato, uguagliandolo a quello di 
risorse pubbliche. 
Invece Barbagallo, capo del Dipartimento di Vigilanza bancaria e finanziaria, ritiene 
che l’intervento del FITD è possibile in quanto in Italia i sistemi di garanzia sono 
soggetti privati, gli interventi per il rimborso dei depositanti sono deliberati 
autonomamente e finanziati con risorse private159. 
La soluzione suggerita serve in primis per evitare il bail-in e quindi anche il 
coinvolgimento dei depositanti sopra i 100.000 euro. 
Tuttavia, pur a voler considerare l’applicazione del FITD, essa sarebbe in ogni caso 
impraticabile poiché, come afferma Salvatore Maccarone, presidente del FITD «il FITD 
avrebbe dovuto rimborsare circa 12 miliardi di euro di depositi, soldi che in realtà il 
fondo non possiede e che quindi sarebbero dovuti essere tirati fuori da altre banche» (12 
miliardi di euro contro i 3,6 previsti dal piano di salvataggio). 
Secondo il professor Fabiano Colombini, docente della facoltà di economia 
dell’Università di Pisa, l’applicazione del bail-in, considerando l’uso dei fondi di 
garanzia dei depositi interbancari per i singoli paesi come aiuti di stato, è priva di  
qualsiasi fondamento legale ed economico, mentre restano le risorse interne create dalle 
banche dei singoli paesi  per la risoluzione delle crisi problematiche sorte all’interno dei 
singoli sistemi della banca160. 
                                                          
159 Fonte sito: Banca d’Italia, Indagine conoscitiva sul sistema bancario italiano, Roma, 9 dicembre 2015. 
160 Cfr. F. COLOMBINI, Risk, regulation, supervision and crises in the European Banking Union, Law 
and Economics Yearly Review, volume 4, parte 2, 2015, pag. 271. 
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Riguardo a ciò, la recente applicazione del nuovo meccanismo di risoluzione della 
banca per le quattro banche fallite in Italia risulta emblematica. 
Per di più, questo divieto di utilizzo imposto su scala europea, produce effetti negativi 
sui risparmiatori, espandendo il contributo che gli viene chiesto per la risoluzione della 
banca ed agendo così sulla crisi di fiducia dei risparmiatori, che risultano anche se in 
minor numero, contribuenti. 
Essendoci un controllo e un’imposizione dell’autorità di controllo per quanto riguarda il 
volume delle obbligazioni rispetto al livello potenziale di perdite, tale circostanza 
implica una restrizione esterna delle scelte per la composizione delle passività. 
La figura sottostante riporta il piano di salvataggio delle 4 banche in dissesto161: 
 
Figura 9: PIANO DI SALVATAGGIO DELLE QUATTRO BANCHE IN DISSESTO 
 
Fonte sito: www.quifinanza.it 
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È ovvio che la soluzione del bail-in sarebbe pesata sulla fiducia dell’intero sistema 
bancario, ma secondo l’economista Paolo Cardenà avrebbe tuttavia abbattuto l’azzardo 
morale162. 
4.3.1 Quando una banca è sicura? 
 
In generale possiamo affermare che il sistema bancario nel 2015 ha vissuto un 
rafforzamento dei coefficienti patrimoniali, ma tra Novembre e Dicembre 2015 abbiamo 
assistito ai salvataggi bancari, effettuati con il coinvolgimento non solo degli azionisti 
ma anche degli obbligazionisti fino al coinvolgimento dei correntisti che detengono più 
di 100.000 euro. 
Infatti dal primo Gennaio 2016 viene proibito qualsiasi intervento pubblico per salvare 
le banche e le procedure di ricapitalizzazione sono a carico di tutti gli stakeholderes 
delle banche che necessitano del salvataggio, come gli azionisti, gli obbligazionisti 
subordinati e senior, i correntisti e in seguito anche sul complesso del sistema bancario. 
Il criterio che definisce il rischio bancario, inteso come quantità di investimenti fatti da 
una banca rispetto al suo patrimonio, è il CORE TIER 1 RATIO, ossia il rapporto tra 
investimenti bancari ponderati per il loro rischio e il capitale proprio della banca. 
Recentemente questo criterio è stato sostituito da un nuovo coefficiente, secondo i 
criteri di Basilea 3, ovvero il CET1 Ratio (Core Equity Tier 1 Ratio). 
Inoltre le norme europee prevedono un CET1 Ratio minimo dell’8%, il che significa 
che una banca può effettuare investimenti ponderati per il rischio, come ad esempio 
finanziamenti, prestiti, mutui, investimenti su titoli superiori a 12,5 volte il suo capitale 
proprio. Più quest’indicatore è elevato, maggiore dovrebbe essere la solidità del gruppo 
bancario e quindi la capacità di far fronte a scenari negativi. Generalmente un livello 
sotto il 9% è considerato insufficiente, e sotto l’8% è a rischio163. 
La tabella sottostante riporta i valori del CET1 Ratio delle banche italiane164: 
                                                          
162 Fonte sito: www.finanzanostop.finanza.com 
163 Fonte sito: www.quifinanza.it 
164 Fonte sito: www.rischiocalcolato.it 
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Tabella 4: VALORI DEL CET1 RATIO DELLE BANCHE ITALIANE 
 
Fonte sito: www.rischiocalcolato.it 
 
In ultimo si assiste ad un minor ricorso degli investitori alle obbligazioni emesse dalle 
banche percepite come poco sicure e un’accelerazione del consolidamento del settore 














L’intento del mio lavoro, frutto di un percorso di studi complesso ma alquanto 
formativo, è stato quello di cercare di inquadrare un qualcosa che potesse risultare 
attuale, concreto ed interessante. 
Anche se il fenomeno preso in considerazione è ancora oggetto di controversie, studi e 
accesi dibattiti, il bail-in è uno degli strumenti che ho deciso di approfondire, anche 
perché risulta essere il più attuale e discusso negli ultimi mesi. 
Partendo dalla gestione delle crisi finanziarie, passando poi all’Unione bancaria vista 
come soluzione alle crisi tra i Paesi dell’eurozona, analizzando quelli che sono i pilastri, 
per poi arrivare alle regole europee per la gestione e la risoluzione delle crisi bancarie, 
soffermandomi su un particolare e innovativo strumento di risoluzione, che è appunto il 
bail-in. 
Sono le crisi, soprattutto le sistemiche, il principale fattore dei processi di cambiamento 
e di innovazione, che inducono a ricercare nuovi equilibri nelle strategie e nelle 
dinamiche gestionali dell’impresa. 
Come infatti afferma Albert Einstein: «la crisi è la più grande benedizione per le 
persone, le aziende e le nazioni, perché la crisi porta progressi… chi attribuisce alla crisi 
i suoi fallimenti e disagi, dà più valore ai problemi che alle soluzioni… senza crisi non 
ci sono sfide, senza sfide la vita è una routine, una lenta agonia…»  
Infatti la crisi economica e finanziaria ha accentuato i punti deboli del sistema creditizio 
europeo, caratterizzato dall’assenza di cooperazione tra le varie autorità al fine di 
mantenere la stabilità nel sistema. 
Per questo è stato necessario provvedere ad un’omogenea disciplina che contenesse 
regole per migliorare la cooperazione, armonizzando e uniformando la materia in 
ambito bancario e creditizio per ottenere un sistema armonico. 
La BCE si occuperà delle verifiche delle regole prudenziali, valutando la situazione 
patrimoniale degli intermediari; le autorità nazionali vigileranno sui soggetti non 
bancari, sulle succursali, cercando di tutelare i consumatori. 
Infatti il progetto di Unione bancaria risponde alle crisi bancarie e ai fenomeni recessivi, 
in cui la crisi bancaria si è associata a quella del debito sovrano: essa rappresenta un 
involucro in cui si accentrano le funzioni di vigilanza e di gestione delle crisi. 
Viene così creato un sistema unico di vigilanza che permette un’agevole acquisizione 
delle informazioni da parte delle autorità nazionali. 
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La Banca d’Italia sottolinea l’importanza di attuare i principi unitari del Meccanismo di 
Vigilanza Unico e del Meccanismo Unico per la Risoluzione. 
L’obiettivo dell’Unione bancaria è quello della prevenzione, attraverso il cosiddetto 
pacchetto CRD IV, che recepisce in Europa lo schema di Basilea 3, con nuove regole 
sulla liquidità e sul leverage, volte a rendere più sano e solido il sistema bancario con un 
aumento del livello di capitalizzazione e una migliore gestione del rischio. 
Per rafforzare la fiducia nei mercati sul sistema creditizio europeo è necessaria una 
valutazione dei bilanci delle banche dell’eurozona, attraverso la verifica 
dell’adeguatezza patrimoniale delle banche, l’utilizzo di metodi statistici, tenendo 
presente che un capitale adeguato e una buona gestione sono ritenuti i capisaldi per una 
corretta amministrazione. 
Ciò comporterà una crescita della concorrenza nel mercato bancario europeo, 
costringendo le banche a rivedere le proprie linee strategiche e le strutture 
organizzative, contribuendo alla realizzazione di un sistema bancario stabile e capace di 
interagire con le esigenze di risparmio delle famiglie e con la necessità delle imprese. 
La nuova direttiva, prepara le banche e le autorità ad affrontare eventi sfavorevoli con 
piani di risanamento e risoluzione, oltre alle misure d’intervento precoce predisposte 
dalle Autorità di vigilanza per fronteggiare il deterioramento delle situazioni aziendali. 
Da qui la nascita del bail-in, quale strumento di risoluzione innovativo. 
Meritano di essere evidenziati alcuni elementi di debolezza dello strumento in esame: il 
bail-in non genera nuova liquidità, per cui al fine del superamento della crisi, dovrà 
essere combinato con altri strumenti; in più il coinvolgimento dei depositanti nel 
salvataggio delle banche rischia di generare un “corsa agli sportelli” e quindi il 
fallimento della banca. 
Ritengo che lo strumento di nuova introduzione imponga la necessità per i risparmiatori 
di informarsi continuamente sulla solidità della banca.  
Bisognerebbe smettere di collocare presso la clientela le obbligazioni della banca per 
facilitare il finanziamento della banca stessa. 
Sarebbe poi necessario espandere l’educazione finanziaria sia per gli impiegati delle 
banche sia per gli investitori, magari anche con la creazione di autorità preposte alla 
tutela dei consumatori nonché un radicale cambiamento nella governance delle banche, 
nel sistema di controllo interno e di gestione del rischio, per giungere a minori perdite 
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